تقنيات دراسة الجدوى الاقتصادية 
- دراسة الجروى البيئيةء التسويقيةء الفنيةء التمويلية 
- دراسة الجروى ااقتمدادية للمشايك الساحدة والفنرقية 
- داسة الجروى ااقتصادية مشوعان ا( 8071 
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تفیاں دراس الجروی الافنصا دی 


ت دادو سه الجروی. | ل لیلد السویقدةء الفندةء الدمویلدة 
- دراسة الجروى الإقنمادية لامشارية الساحدة والفنرقدة 
- دراسة الجروى اإقتصادية لشوعان ا( 801 


الآستاذ مصطفى يوسف كا2 
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تقنيات دراسة الجدوى الاقتصادية 


ستة الطباعة: ۲٠١۹‏ 


عدد النسخ: ٠٠٠١‏ 


جمیع العمليات الفنية والطباعية تمت 2: 


دار ومؤسسه رسلان للطباعة والنشروالتوزيع 


می( و قف وغه لرا ر رسلری 


بطلب الكتاب على العنوان التالي: 


دارومؤسسهة رسلان 
للطباعة والنشروالتوزيع 
سوریا ۔ دمشق ۔ جرمانا 
هاتف: ۰۰۹٦۳ ۱۱ ٥1۲۷۰٦۰‏ 

۰۰۹٩۳ ۱۱ ۰٩۳۲۸٦۰ فاکس:‎ 


ص. ب: ۲۵۹ جرمانا 
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"إن أفضل المشروعات تصميما 
وأحسنتها تجهيزا تتساقط آمام 
الاختيارالسيى للفقوى العاملة" 


Ny/e 
يعتبر موضوع دراسات الجدوى الاقتصادية وتقييم المشروعات الاستتثمارية أحد‎ 
فروع الاقتصاد الإداري أو اقتصاديات الأعمال. وهذا الموضوع يهدف إلى ترشيد‎ 
القرار اهاري وجوه فام اتروع الاقتهادى عاي عاك ااا‎ 
الاقتصادية والفنية. وبمعنى آخر تهتم هذه الدراسات بمدى جدوى إنشاء المشروع‎ 
المقترح قبل تنفيذه بطريقة علمية. فالقرار الاستثماري الرشيد لا بد أن تسبقه‎ 
دراسات توضح وجود سوق كاف يتم فيه تصريف إنتاج المشروع وإمكانية تنمية‎ 

ها العو وا ا افر ا امات واي اقا و د ا ا ا 
بالإضافة إلى توافر مصادر التمويل بالقدر الكا2 و2 الوقت المناسب. والأهم 
e E a a‏ 
ودرجة المخاطرة التي يتضمنها...هذا من وجهة النظر القومية فالآمر يتطلب تقدير 
مساهمة المشروع 2 تحقيق كافة الآهداف الآساسية للتتمية (اقتصادية وغير 
اقتصادية). وكل هذا يقتضى إعداد تقارير ودراسات سواء لأصحاب روس الأموال 

أو للسلطات العامة. 

وهذه التقارير قد تكون مبسطة كما بے حالة المشروعات الكبيرة والضخمة. 

ويقوم بهذه الدراسات عادة متخصصون ب2 الفروع المختلفة التي تتناولها 
الدراسة. والتي تختلف من مشروع لآخر حسب طبيعته وحجمه. 

وهناك عدد من المراحل المتتابعة يتضمنها تحليل جدوى المشروع وبحيث تتڪون 
كل مرحلة من مجموعة من العناصر المختلفة» وبعبارة آخرى إن عملية إعداد 
جدوى المشروع هي سلسلة من الدراسات التي تمكن القائمين بها 4 النهاية 
بالتوصية بتنفيذ المشروع آو صرف النظر عنه. وهذه الدراسات تتطلب بالضرورة 
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معلومات تختلف من مشروع لآخر حسب طبيعة المشروع وحجمه. 
ولہذا فإن آي محاولة لإعداد دليل آو مرشد لتحليل الجدوى يجب آلا ينظر إليها 
أكثر من كونها عامة. ويرجع ذلك إلى أن القرارات والمعلومات المطلوبة تختلف 
باختلاف المشروعات الخاصة للدراسة. ورغم ذلك يمكن القول إن تحليل جدوى 
المشروع يمكن أن يتم من خلال الإطار العام الفكري التالي: 
-١\‏ تحديد مفهوم المشروع ودورة المشروع. 
- تحديد آهداف المشروع. 
-٣‏ دراسة الجدوى الآولية الدراسة السابقة للحدوى . 
N a a‏ 
NS‏ 
E TA E‏ 
# تدرا ااه الم روء و تدر ال كاف 
ادرا الوا ال زوع 
و الفرا ا ا 
# (الدراسة الاقتصادية) التقييم المالي والاقتصادي لتقدير الربحية التجارية. 
ادا ا ع 
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أهداف الاقتراح 
الاستثماري 


دراسة الجدوى الأولية 
Pre-Feasibility‏ 


مه جه 


قف 
1 
له 
ك 
3 


- دراسة الأموال 


ریه 


المتاحه. 


- تحدید معالم 


الإجمالية 


لدرا 


الجدوى الاقتصادية على 


سة 


برقض 
سلبية |- فترة الاسترداد - المعدل المتوسط للعائد - صا القيمة الحالية - تحليل المنافع والتكاليف - معدل العائد الداخلي 
المشروع 


التقدم بالمشروع إلى الجهات الحكومية نتائج إيجابية 


: اوتا ا2 
الموفقة على 

التنفين 
تحليل رئيسي للقيمة المضافة القومية الصافيهة 

اختبارالكفاءة المطلقة النسبية 

تحليل إضاے ڪمي تحليل إضاے 
التصرف الأجنبي غير كمي: الآثار البيئية 
العمالة - التوزيع -المنافسة الدولية نقل المعرفة الغنية 
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وقبل آن نبدآ ج تتاول مراحل دراسة جدوى المشروع الموضحة بالشكل 
السابق» نرى التأكيد مرة آخرى على عدم وجود نمط موحد متفق عليه اتفاقا 
عاما. بل إن أسلوب دراسة الجدوى يتوقف على طبيعة المشروع وحجمه والمهتمين به 
والقائمين عليه. 


أولا- مفهوم المشروع: 
هو عبارة عن مجموعة من العمليات التحويلية لمجموعة من عناصر الإنتاج 
تكون فيه قيم مخرجاته تفوق قيمة مدخلاته بفارق يعرف بعوائد العملية الإنتاجية 
(أو عوائد الاستثمار) 2 المشروع وتحت تأثير العناصر البيثية العامة للمشروع. 
وعادة تقسم مراحل حياة آو دورة المشروع (٤1ءر€ ٣١٥٤۲‏ ۴) إلى ثلاث مراحل 
رتيسية هي: 
.١‏ مرحلة ما فبJ‏ الاسlnùiر)Phase .(Pre-Investment‏ 


(Investment Phase)رlaiiسالا مرحلة‎ . 


۳. مرحلة ما بعد الاستثمار )و اlتPhase)(Juii (Post- Investment‏ 


ثانياً- أهداف المشروع 
يعثبرتحديد البذف اراد تحفيقة نقطة الانطلاق والبداية 4 تحليل جدوى 
المشروع. 
-١‏ أهداف المشروعات الخاصة: 
تفترض النظرية الاقتصادية للمشروع أن تحقيق أقصى ربح يعتبر من الآأهداف 
الرئيسية للمشروع. والربح الذي يسعى إليه المشروع هو الفرق بين حصيلة المبيعات 
وتكاليف الإنتاج. ويندرج 2 تكاليف الإنتاج بهذا المفهوم كل النفقات التي 
يتحملها المشروع. 
ولكن على الرغم من أن تحقيق الربح يعتبر ضرورياً لاستمرار المشروع ونموه 


راف اوو ا و اهو اخری کر 
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ف ا ا ا ا 

.١‏ تحقيق آقصى قدر ممكن من المبيعات كوسيلة لحصول المشروع على 
شهرة كبيرة 2 الأسواق» حتى ولو آدى هذا - 2 الأجل القصير - إلى عدم توزيع 
أرياح عالية على المساهمين. ومن جهة آخرى فإن المشروع الحديث قد يعمل بدافع 
آتضی قر سكن من الببعاك ع ناي 

E eT 

ب- تحقيق الآهداف الخاصة للمديرين الذين ترتبط مصالحهم برقم 
الأعمال» حيث يتوقف ما يحصل عليه هؤلاء من مرتبات ومكافآت بطريقة مباشرة 
بمستوى النشاط وحجم المبيعات وليس بالأرباح. 

ج- الاحتفاظ بدرجة سيولة مناسبة وموقف مالي سليم. 

۲. قد يكون الهدف من الإنفاق الاستتماري لمشروع قائم هو حماية النشاط 
الرتس له من خط توقف اناج فلا ته شركات لرل والنسيح النكبرق 
بإنشاء وحدات إنتاجية مستقلة ورش لتصنيع آهم قطع الغيار التي تحتاجها حتى لا 
تتعرض لخطر توقف الإنتاج وتعطله نتيجة لعدم ورودها ب4 الوقت المناسب. 


۲- أهداف المشروعات العامة : 

ا ا ا و ا ا ا و ا ا 
هذا المشروع آو لم يتحقق. فالمنفعة العامة قد تكون ے2 بيع سلعة آو تقديم خدمة 
و کل و کا کو ا ت و و ا 
لا تهتم إطلاقا بالريح بل يجب آلا يتم ذلك على حساب تحقيق الأهداف التي آنشئ 
من أجلها المشروعات العامة: 

ا ر و ا ل ا 
N A OEE ELEN ES‏ 
ENA EL A e‏ 
ا 
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۲. قد تقوم الدولة بإنشاء مشروعات وبيع منتجاتها بآقل من التكلفة لاعتبارات 
اجتماعية. كما 2 حالة الخبز والأقمشة الشعبية والآدوية...إلح. 

۳. فد يكون الغرض من إنشاء الدولة لمشروعات إنتاجية هو الحصول على 
موارد مالية لتمويل نفقاتها بدلا من التجائها لفرض ضرائب جديدة - فصناعة 
SEN eg a‏ 

.٤‏ مشروعات المنافع العامة التي تنتج الخدمات الأساسية مثل النقل والمواصلات 
واا و و ا ا و وات د ری الرا قر 
القيام بها عليها وحدها دون الإفراد. 

ثالثا- دراسة الجدوى الأولية 
(Pre- Feasibility Study )‏ 

ھی الدر ا الت فب برا ف فكو الرون لتر وك ا 
يحدث آلا يتمكن المؤسسون من تنفيذ الاقتراح الاستثماري وقد يرجع ذلك إلى 
آسباب فنية آو قانونية آو اقتصادية. فإذا ما قام هؤلاء المؤسسون بتكليف الخبراء 
ا ارق ارو اغا غاا ما تاه قات 
مرتفعة قد يتبين 2 النهاية أن المشروع عديم الجدوى» إذا ما قامت صعوبات تحول 
دون فيام هذا المشروع. 

ا ا ا ی ل ا 
ا وا کن ن ع وج اكا وه و في ارح ارق 

وتشير بعض الدراسات إلى جملة من المعايير التي تستخدم 4 تقييم دراسات 
الجدوى الأولية أهمها الآتي: 

E E O 

EES 


۳ توزيع الدخول. 
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-٤‏ استخدام أسعار الظل(سواء بالنسبة للأجور آو بالنسبة لأسعار المواد 
والمدخلات). 

۵- إيرادات النقد الأخايي: 

- القيمة المضافة وإمكانية خلق فرص الاستخدام. 

ودراسة الجدوى الآولية أو الدراسة السابقة للحدوى لا تتطلب الفحص الدقيق 
والتقصيلي الآمر الذي يؤدي إلى عدم تحمل من يقوم بها نفقات ڪبيرة. 

ضمن هذا السياق بالإمكان آن تطرح التساؤلات الآتية: 

هلان هدا لترو اى هع الأ هدا والساسات العام الوت 

- هل يرقى المشروع المقترح 2 الفترة الأولى إلى إجراء دراسات تفصيلية؟. 

“ای ارات ا ا ا احا حا ااا ر 
التفصيلية» سواء فيما يتعلق الأمر بدراسة السوق آم طبيعة الاستخدام الفني؟. 

# وتتجه الدراسة الأولية للجدوى إلى توضيح المعلومات التالية أو بعضها: 

-١‏ مدى الحاجة إلى منتجات المشروع» وهذا يتطلب وصف السوق بمعنى تقدير 
الاستهلاك الحالى واتجاهاته»و المعروض حاليا والأسعار السائدة» وأذواق 
المستهلكين..إلخ. 

-٣‏ مدى توافر عوامل الإنتاج الأساسية» وهذا يتطلب دراسة للخامات التي 
سيحتاجها المشروع من حيث مدى توافرها باستمرار وجودتها. كذلك العمالة التي 
سيعتمد عليها المشروع من حيث مدى كفاءتها ومستويات الأجور...إلخ). 

اود ار واخ ل ف د ص ن ارا 
الصا (السوق الاتتاح الول إل 

4 تقدير جم الاستار الطارب و كاه التفعل. 

۵- تقدیر الأرياح الصافية المتوقعة من المشروع. 


-٦‏ ملخص للمشاكل التي يمكن آن تواجه المشروع» وآنواع المخاطر التي 
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يمكن أن تترتب على إقامته. وهذا بتطلب دراسة البيئة الاقتصادية والاجتماعية 
والسياسية التي سينشاً فيها المشروع. 

Ea EE EN 

وهذه المعلومات ليست الوحيدة التي يجب أن تظهرها دراسة الجدوى الآولية بل 
يجب توضيح كل معلومات تساعد على ترسيخ آو استبعاد الفكرة الاستتمارية 
المقترحة. ويمكن الحصول على هذه المعلومات من عدة مصادر لعل آهمها: 

\- مصادرمیدائیه: 

E N EE EN EN EE E DE 
اا وار و ت ال‎ 

۲- مصادرمکتبية : 

ا ا ا 
والآأجهزة الحكومية مثل وزارة التخطيط »و الجهاز المركزي للتعبة العامة 
حصان و ارف ا ال الوت ال 


الهدف من إنجاز دراسة ما قبل الجدوى: 
ا ا هم واف ع ار دراه ها فل الي 
تتلخص ے الاتي: 
-١‏ مدى تطابق آهداف المشروع مع آهداف خطة التنمية الاقتصادية للدولة»› آو 
مع هدف آو آهداف المستثمرين والمساهمين 2 المشروع المقترح. 
ا فتاهي ارا اح ار رجدو م ا ال 2 اا 
الدراسة الفضباة المشروء القتر 
-٣‏ تحديد آهم الجوانب التي ينبغي التأكيد عليها 2 دراسة الجدوى 
ا 


)(12)) 


المشروع المقترح› وبيان فيما إذا كانت فكڪرة المشروع غير قابلة للنجاح آو غير 
مغرية لاجتذاب ما يكفى من المستثمرين. 
lê‏ محاولة خد وإغراء مساھهمىن ومستثمرین 2 المشروع المقترح علد الترويج 
لهء بعد إنجاز الدراسة الآأولية. 
٦1‏ - مدى ملاءمة الموفع المقترح للمشروع والحالة البيئية له والآثر المحتمل لعملية 
و اورا ا جو ر ا ا 
النڪثير من الآموال الاستتمارية المخصصة لإجراء الدراسات التقصيلية لمشاريع قد 
تكون غير جذابة آو غير مجدية بالشكل المطلوب الذي يبرز هذه النفقات» ويحذر 
صاحب العلاقة (بالوفت المناسب) وقبل الدخول ے2 اتخاذ قرار الانقاق على دراسات 
الجدوى التفضيلية التى تعتبر بمثابة (خسائر) وإهدار للأموال العامة والخاصة. 
مدى الحاجة إلى منتجات المشروع. 
مدی توافر عوامل الإنتاج الا اة 
تحديد المرحلة أو المراحل التي تحتاج إلى تركيز خاص ب الدراسة التفصيلية 
(السوق- الإنتاج- التمويل 


تقدير حجم الاستثمار المطلوب وتكلفة التشغيل. 
تقدير الأرباح الصافية المتوفعة من المشروع. 
المشاكل والمخاطر المحتملة. 

التكاليف المقدرة للدراسة التقصيلية. 


فترة وزمن الانشاء والعمر الافتراضي للمشروع. 


تجديد أولي للربحية التجارية للمشروع : 
وال کد ا ی لر ات اعا مكو حار افر ار الارن ال 
ا ی ق وک ا ت ف 
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مخطط انسيابي للاختيار المبدئي للمشروع 


مشروعات قيد الدراسة 


۱,۲۰۳٤١ مشروع‎ 


الدراسة الأولية للسوق 
تقدير الطلب واتجاهاته 4 المستقبل. 


تقدير العرض واتجاهاته 2 المستقبل. 


تقدير الأسعار. 


استبعاد المشروع الرابع لعدم وجود سوق لمنتجاته 


\TT<o 


عناصر الإنتاج والاحتياجات اللازمة. 
عناصر الإنتاج وتوافرها- مواد أوليةء طاقة عمالة...إلخ. 


اختبار طرق الإنتاج بشكل تقريبي- أسلوب الإنتاج. 


كمية الإنتاج وكلفة الآلات والمعدات. 
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الربحيه التجاريه 


كلفة العائد. 


الريبحية التجارية. 
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إخضاع المشروعين للدراسات التفصيلية 


رابحا- الدراسة القانونية: 

يعتبر المشروع سليماً من الناحية القانونية إذا كان الشكل القانوني له يتلاءم مع 
طبيعة ومخاطر آهداف المشروع» ومجالات عمله»ء والظروف البيئية من حوله كما 
le Jl LE Sg ENES E E E‏ 


الدراسة القانونية والتشريعية 


خامساً- الدراسة البيئية والجغرا فية للمشروع 
الدراسة البيئية والجغرافية للمشروع 


البينة الاقتصادية والاستثمارية الموقع الجغرا2 ومساحته وتضاريس وتراكيب التربة 
البيئة الأاجتماعية والثقافية مدى القرب من الموارد الطبيعية 


البيئة التكتولوجية مدى توافر القوى العاملة المقيمة 
ا سی تافر اشاق 
| مھ تواشراسرداسس 


مدى توافر وسائل النقل والقرب من الأسواق. 
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سادسا- الدراسة التسويقية: 
فإن دراسة السوق وتحليل جدواها تعتبر بمثابة (المفتاح) للدراسة الفنية 
والہندسية اللاحقة آي آنها بمثابة محور ارتكازي لتحديد الطافة الإنتاجية للمشروع 
المقترح (آو التوسع 4 مشروع فقائم) واختيار التقنية الملاتمة لمواصفات السلعة (آو 
السلع آو الخدمات) المزمع آن ينتجها المشروع وحساب الكلف والعوائد وما يترتب 
من خلالہا لتحليل الكلفة / المنفعة»› ودراسة جدوى المشروع. 
ينبغي 4 دراسة السوق تحديد الطريقة التي تستخدم لتقدير حجم الطلب 2 
الفترة القادمة. ومن بين هذه الطرق هو: متوسط استهلاك الفرد» والمرونة السعرية 
والمرونة الدخلية Price &k ]ncome Elasticity‏ . وآسلوب القارنات 
الدولية 8٥10؟!r Compa‏ ogica1اAna‏ والسلاسل الزمنية S61٤١‏ ٥صآا‏ والتتبؤ على 
آساس قياسي 0١0٥0 )۲1٤‏ والتغيرات 4 حجم السكان ونمو الدخل والطلب 
المشتق من المشروعات الأخرى ودراسة الروابط ك#ع4 )م1 التي قد تكون للأمام 
۴orward Linkages‏ آو قد تكون للخلف esءnkagہ Backward i‏ والعرض 
المحلي والمنافس والأسعار المحلية والتنافسية وآنماط الاستهلاك ومستويات الدخل 
وعادات المستهلكين وتآثيرات نظم الاستيراد والرسوم الجمركية وغيرها. 
تعتبر دراسة الطلب على منتجات المشروع من آهم عناصر الدراسة التسويقية 
وتتضمن هذه الدراسة الجوانب التالية: 
دراسة العوامل المحددة للطلب والعرض بالنسبة للسلعة التي سينتجها المشروع. 
التعرف على هيكڪل السوق )M ark) e٤ 5)۲1 C)1۲€(‏ وحجمه وخصائصه 
والإجراءات المنظمة للتعامل فيه . 
١‏ تحليل العرض السابق والحالي من حيث مصدره: مستورد آو إنتاج محلي› 
خخ اعات مق ا مرا اا سان والهات ا ن 
تقدير نصيب المشروع ب4 السوق على ضوء الطلب والعرض وظروف المشروع 
أمام المنافسين له وتحديد معالم السياسة التسويقية المقرر اتباعها. 
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سابحا- الدراسة الفنية 


-١‏ الدراسة الهندسية للمشروع: 


دراسة وتحليل موقع المشروع. 

دراسة العملية الانتاجية وتحديد المساحات المطلوبة. 

تحديد احتياجات المشروع من الآلات والمعدات. 

تحديد احتياجات المشروع من مستلزمات الإنتاج. 

تحديد احتياجات المشروع من الطافة. 

تحديد احتياجات المشروع من الأثات والمفروشات ووسائل النقل. 

دند الاعات اتقو من اة ا اق رة و ا اجات اراد 
والإدارية وهيڪل تنظيمها. 


وبذلك فإن دراسات الجدوى الفنية للمشروع تتعلق بثلاث مسائل رئيسية هي: 


كفاءة آداء عناصر الإنتاج وفق المؤشرات المعتمدة» سواء آأكان ذلك 
بالنسبة لڪل عنصر على انفراد آم لمجموعة العناصر ڪڪل. 

ربحية النشاطات التي تمارسها إدارة الإنتاج بوظائفها الرئيسة كافة 
وبوظائفها الثانوية التي تخص تنظيم الإنتاج وتطويره» من حيث النوع 
e‏ 

مردود التحول التكنولوجي 2 أبعاده المختلفة: الأجهزة الرأسمالية» معرفة 
E EEE E al‏ 
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e a 

وبناءًٌ على هذه المسائل فإن البحث يؤكد على المبادئ الأساسية التالية 
لدراسات الجدوى القفنية: 

تبني أفضل البرامج 4 إعداد التصاميم واختيار التكنولوجيا المناسبة وتشغيل 
الأجهزة وإدارة الصيانة وفق أكثر الأساليب واقعية» وذلك بما يسهم 2 توفير 
الوقت على المستويين الاستثماري للمشروع الأساس والإنتاجي للجهاز المتولد. وهو ما 
يعمل بدوره على تقليل تكاليف وحدة المنتج وتعظيم كفاءة التشغيل وتحقيق 
الأسبقية عند المبادرة الاستثمارية أو التحول التكنولوجي أو المنافسة 2 الأسواق. 

اعتماد صيغة دقيقة تضمن تكثيف الارتباطات التكنولوجية ما بين المشروع 
امقترح وبقية الوحدات الاستثمارية والإنتاجية 2 الاقتصاد المعني. 

إن هذا المبدآ يخرج دراسات الجدوى عن أطرها التقليدية ج التعامل مع 
ارات الا ر لتر إلى لمرو حت برا امان الى وح 
A EE e E E E‏ 

ل اا اا ا ات الاك و اد وار 
وذلك بآن تتسم هذه الصيغ برؤيا تقنية واقتصادية واجتماعية وسلوكية واقعية. 
راي ار اجر عه اله اص الحا الاه را دة اانا 
بتعليمات مركزية أو تعتمد بشكل تقليدي من قبل الأجهزة الرسمية. 

إن الأساليب والمعلومات ووسائل الإنتاج وتصاميمه وتفاعلاته البيئية والآلات 
والتجهيزات وحتى السلوكيات الاجتماعية لا تعد معطيات ثابتة» وبالتالي فإن 
التغييرات التي تمر بها العناصر السابقة تنعكس بتآثيراتها على معدلات اهتلاك 
المباني والآلات والتجهيزات والمواد والآثاث. 

تمييز أنواع الطاقات الإنتاجية: 

8 ا ر ا طرو ف تدخ 


© التصميمية التي يتحدد حجم إنتاجها بظروف تتسم باتجاه عام› غاليا ما 
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تكون مستمدة من ظروف البلد المنتج. 
الفعلية الخاضعة لقيود واقعية ترتبط بإامكانات الاداريين والعاملين عند 
التعامل مع المكائن والمعدات والمواد بالموارد المتوفرة لتشغيل الطافة المتاحة. 


إدراج كافة المواد التي ستدخل العمليات الإنتاجية وفق مواصفاتها النوعية 


تحديد شروط التتسيق التكنولوجى وعلى المستويات المادية والتقنية والعلمية 


تشخيص علمي لكل من طبوغرافية الأرض وخصائص التربة واتجاهات الرياح 
ANN Sa AE CS TELE a‏ 
بما يجعل موقع المشروع 2 آفضل بيئة سليمة آو ملائمة. 

تحديد دقيق لمكان المشروع 4 مساحته المحدودة ولمجال توطنه الذي سيقع 
فة امقر انتح وذل كت ن كان هذا الجال خضري غاا آورفياء آوإن 
ادجو ار وو ات ا و ا ا 
صناعي آو لحقل زراعي.. 

وكل ذلك مع بيان خصائص الموقع فيما يخص الارتباطات آو التآثيرات 
المباشرة وغيرالمباشرة للمشروع مع مجال التوطن الذي سيحتضنه. 

تشخيص مشكلات المواصفات والمقاييس وذلك بعرض ما تؤأكده المواصفات 
القياسية (150) بالنسبة لمنتجات المشروع ومدخلاته الأساسية» ثم تحديد صعوبات 
التطبيق واقتراح الآسس أو الشروط الكفيلة بتجاوز هذه الصعوبات. 

تحديد موقع المشروع وتأثيرات إنشائه بالنسبة للمناطق الأثرية والسياحية 
e‏ 

EEN NGSE SAET NE aoa 
والاطلاع الميداني المباشر على المناطق المقترحة لتحديد التآثيرات المتوقعة للمشروع‎ 
على كل من التراتث الحضاري المتجسد 4 بعض المباني والمكتبات والمدارس‎ 
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والكنوز الآأثرية الظاهرة والباطنة والمنتجعات الصحية السياحية العامة التى يفترض 


۲- تقديرتكاليف المشروع: 
تركز الدراسة التكاليفية للمشروع على إعداد القوائم المالية التي تمكن من 
تقدير الاحتياجات المالية. وتتضمن دراسة تكاليف المشروع: 
8 ق اا و 
ف ا ا د 


ويوضح الشكل التالي خريطة تدفق الدراسات الفنية الضرورية لمشروع 


Technical Feasibility Study 


دراسةالجدوي ل الفية 


تخطيط احتياجات 
ومستلزمات الإنتاج 
تحدي د العملب ات 


تقضاريس المنطةة التكاليف الاستثمارية 


وتراكيب التربة. 

مدی توافر الوقود والقوی 
المحركهة والياه. 

مدى القرب من المواد 
الخام والعمالة. 

مدی توافر خدمات النقل 
والقرب من أسواق 
التصريف. 


الصناعية. 
اختيارالآلات والمعدات. 
ترتيب الاآلات. 
تحديد المساحة المطلوية 
لمحطات تشغيل معدات الإنتاج. 
تحديد مراكز الإنتاج. 
تحدید أقسام الإنتاج. 
التخطيط النهائي 


rT 


احتياجات المشروع من 
المواد والمهمات. 
احتياجات المشروع من 
القوى العاملة ووضع 
الهيكل التنظيمي. 
احتياجات المشروع من 
الأثاث ووسائل النقل. 


تقريرالدراسة الفتنية 


))20() 


أصول ثابتة. 

حد آدنى من المخزون 
والنقدية. 

مصروفات تآسيس. 
السنوية. 


ثامناً- الدراسة التنظيمية والإدارية 
لآ فى تاع اتروع أن بكرن سليها من الا حي اة التجاري ةو لك 
N E‏ 


هده الناحية: 


a a 

وإذا كانت هيدة الإدارة طموحة قادرة ذات آخلاقيات عالية ومتكاملة 
الخبرات. 

وإذا ڪانت ا عداد الموظفبن التتفيذيين معروفة ويرامج الاختيار والتدريب 
ملائمة. 


واإذا ڪائنت طريقة الادارة سليمة أضمان جي التمويل طوال فترة المشروع. 


: الهيكل التنظيمي السليم‎ -١ 

من الأهمية بمكان وصف التنظيم الذي سيدير المشروع مصحوبا بخريطة 
تنظيمية توضح المناصب الحالية والمستقبلية ومرفقاأ به توصيف للمناصب الأساسيةء 
ررد ها عض من اا برو ال تك ها اكل تفي اسف 


كونة مصضما بطريقة موضوعية وليس على أسس شخصية. 

ڪونه ا بحیث يحقق فقا للعمل دون وجود أآجهزة تسهيلية متعددة. 
كون نطاق الإشراف معقولا وكون عدد المستويات الإدارية معقولا بالنسبة 
E‏ 

واو ر ر ا ر ا 
وضع وصف الوظائف من منطق النتائج بحيث يدعم الإنجاز ولا يدعم الدفع 
بعدم الاختصاص. 


- هينه الادارة: 


تعتبر هيدة الاإدارة سليمة إذا كانت طموحة فادرة ومجريبة وتتحلى باخلاقيات 
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عالية» وتكامل ك الخبرات فيما بينهاء» فيجب على هيدة الإدارة أن تتمتع بقدرات 
مختلفة سواء عقلية(تحليل منطقى- حل المشاكل- القدرة على التخطيط والتنظيم). 
أو قدرات سلوكية (التعامل مع الآخرين على اختلاف أنواعهم)ء أو قدرات إدارية 
تسه الاج القموين: امول العا كما أن لفك ر الكارى العاضر 
يفترض وجود علاقة بين تكامل خبرات هينَّة الإدارة ونجاح المشروعات» والمقصود 
بتكامل الخبرات هو وجود خبرات تسويق» وخبرات هندسية»› ومالية» وإدارية» 
ومحاسبية» بحيث تكمل هيدة الإدارة بعضها البعض. فمن البديهي آن يتعرض 
ل ا ا و و ا ا د ع 


۲- الموظفون التنفيذيون: 
والتدريب› وذلك على غرار برامج القوى العاملة الفنية. 


-٤‏ طريقة الإدارة: 
ے4 معظم الحالات تكون طريقة الإدارة حاكمة لنجاح أو فشل المشروعات حتى 
ê ODE ES a‏ 
الأقل: 
٠‏ طريقة الإدارة البيروقراطية حيث تسيطر اللوائح على العمل ويجد المديرون 
والموظفون آنفسهم مقيدين باللوائح. 
۵ طريقة الإدارة بالنشاط ورد الفعل حيث يسيطر صوت المشكلات- وهو 
الآأعلى- على إدارة الشركة» وتصبح إدارة الشركة- ج الواقع- مدارة 


١‏ طريقة الإدارة بالآهداف والنتائج حيث تكون إدارة كل شيء من منطق 


تاسحا- الدراسة التمويلية للمشروع 


إذا ما تم تقدير التكاليف الاستثمارية وتكاليف التشغيل آمكن للقائمين على 
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دراسة الجدوى اقتراح اليكل التمويلي المناسب للمشروع . 
وقد ينقسم التمويل إلى تمويل داخلي (أموال الملاك) أو تمويل خارجي (تسهيلات 
اتمانية وقروض داخلية أو خارجية). فإذا ما كان المشروع قابلا للتمويل- بمعنى أن 
رأس المال المطلوب من الممكن توفيره- يبدا إعداد القوائم المالية التالية : 
8 ن ا اا کا 
ه الجدول الزمني المقترح لسداد المال . 
١‏ الجدول الزمني المقترح للحصول على القروض . 
١‏ الجدول الزمني لسداد القروض . 
ه الجدول الزمني لسداد التكاليف الاستثمارية . 
E 4‏ 
موازنة الموارد والاستخدامات بالنقد الأجنبي . 
أا إذا كان المشروع غير قابل للتمويل تبدا دراسة آخرئ لتقليل القجوة بين 
الأموال المطلوبة للتمويل والإمكانيات التمويلية المتاحةء أو التفكير ب4 اختيار بديل 
آخر قابل للتمويل بالإمكانيات المتاحة. ولكن إذا لم تتوافر الإمكانيات المطلوية 
لتمويل المشروع فلا مفر من اتخاذ القرار بالإلغاء والتوقف عن الدراسة مهما كانت 
الجدوى الاقتصادية للمشروع. 
ا جتارت اداس مرخ اكاب الشول تل آل مر ديرم 
صلاحية المشروع الاقتصادية. وتبداً بإعداد ملخص نتائج الأعمال التي تمكن من 
تيه اتروع على ساس القاتسن الختفة للربحية و تحضر هدا التقبيم ‏ فاس 
مدى فقدرة المشروع على آ رغاد سا ا 


عاشرا- دراسة الجدوى التفصلية للمشروعات 
ا 
اللاستثمارية التى احتازت دراسة الجدوى المبدئية»› ولكتها دراسة ا 


وأعمق تحليلا من دراسة الجدوى التمهيدية. 
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تعريف دراسة الجدوى التفصيلية : 

ويمكن تعريف دراسة الجدوى التقصيلية بآنها: تلك التي تحدد الطاقة 
الإنتاجية للمشروع 2 موقع مختار باستخدام تقنية آو تقنيات ترتبط بالمواد 
E E‏ ا ور ات ار 
غاا م ع 


أهداف دراسة الجدوى التفصيلية لمشروع : 
ااه روات الى اا ا و و و 
١#‏ إعطاء مبررات مقنعة لصاحب العلاقة بالمشروع» من آن تحديد الطاقة 
الإنتاجية للمشروع له ما ييبرره من حيث مستوى الطلب المتوقع على مخرجات 
ارو اا لرن وهو ها قدل عا ورا الو كل ساد 
المنظورة وغير المنظورة. 
التدليل بن الموقع المختار للمشروع» هو الموقع الأمثل Optimum Location‏ 
فن کنا اقم نة الا خرن انتوق رة ك اترك او ألا 
التأكيد على آن الفن الإنتاجي آو الفنون الإنتاجية المختارة #4 تصميم 
المشروع هي المثلى من حيث ملاءمتها لمستوى المهارات الفنية والتقنية السائدة 
N NEA Sa E‏ 
٠‏ إقتاع المستثمر آو المستثمرين (قطاع خاص» آو قطاع عام آو مختلط وطني آو 
اجب وان انك السار مجن اقتصاد : ومسشحق اتح ااال هن 
وو و ا ی ت 
الراهن. 
a Le aE ASCE‏ 
ES e E ay‏ 


الدراسات التالية: 
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Environmental FeasibilIty : يiيبلا دراسة الجدوی‎ 

Marketing Feasibility :ةيaةيوږı.—#تلlاl دراسة الجدوی‎ 

دراسة الجدوى الفنية والېiندıة: Technical Feasibility‏ 

Financing Feasibility ةulıوnتil| دراسة الجدوی‎ 

Financial Feasibility :ةuلlk|l دراسة الجدوی‎ 

وج الفصول التالية سوف يتم استعراض الملامح العامة 4 صورة تحليلية لكل 

من الدراسة التسويقية والفنية والتمويلية بالإإضافة إلى التقييم المالي والاقتصادي 
لنتائج الفرص الاستنمارية المتاحة. 


أحد عشر: تقييم المشروعات: 
يعتبر موضوع تقييم المشروعات من المواضيع الافتصادية الحديثة» وقد حظي 
هذا الموضوع باهتمام كبير 2 البلدان المتقدمة لاهتمامها بأهمية تحقيق الاستخدام 
SS PEE ENE E EEO EE rE OR‏ 
أيضا بهذا الموضوع اهتماما أكثر لما له من علاقة وثيقة بتحقيق عملية التنمية 
ا و و 
¬١‏ مفهوم عملية تقييم المشروعات 
عبارة عن عملية وضع المعايير اللازمة التي يمكن من خلالما التوصل إلى اختيار 
البديل آو المشروع المناسب من بين عدة بدائل مقترحة»› الذي يضمن تحقيق الآهداف 
اح ا و غ 
تتمثل المفاضلة بين المشروعات بما يلى: 
xêle E EEN eo N‏ 
٠‏ المفاضلة بين إنتاج آنواع معينة من السلع. 
aoa EN e ONG oL‏ 


E ANN ENI SCENE 
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EN a AN UN. 
ااغا ن ادال اتك ةة‎ 6 


۲- أهمية تقييم المشروعات 

إن آهمية تقييم المشروعات يمكن أن تعود إلى عاملين آساسيين هما: 

العامل الأول: ندرة الموارد الاقتصادية خاصة رأس المال نتيجة لتعدد المجالات 
والنشاطات التي يمكن آن يستخدم فيها. 

العامل الثاني: التقدم العلمي والتكنولوجي والذي وفر العديد من البدائل سواء 
مجال وسائل الإنتاج آو بدائل الإنتاج آو طرق الإنتاج» إضافة إلى سرعة تتاقل 
المعلومات من خلال تثورة الاتصالات والمعلومات. 


-٣‏ أهداف عملية تقييم المشروعات: 
تحقيق الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة» ومن أجل تحقيق ذلك لا بد وأن 
تتضمن عملية تقييم المشروعات العلاقات الترابطية بين المشروع المقترح 
والمشروعات القائمة. 
تساعد 2 التخفيف من درجة المخاطرة للأموال المستثمرة. 
تساعد 4 توجيه المال المراد استثماره إلى ذلك المجال الذي يضمن تحقيق 
الآأهداف المحددة. 


ف اع غا د دار ف ا 


أسس ومبادئ عملية تقييم المشروعات: 
١‏ تقوم عملية تقييم المشروعات على إيجاد نوع من التوافق بين المعاييرالتي 
SENE AAA Gg AS‏ 
١‏ تضمن عملية تقييم المشروعات تحقيق مستوى معين من التوافق بين هدف آي 
مشروع وآهداف خطة التتمية القومية من جهة وبين الهدف المحدد للمشروع 
E E‏ 
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لا بد آن يكون هناك توافق وانسجام بين آهداف المشروعات المتكاملة 
والمترابطة وإزالة التعارض بين آهدافها. 

توفر المستلزمات اللازمة لضمان نجاح عملية تقييم المشروعات خاصة ما 
لق مها تور اعمات و انا نات الد ةة وانشام: 

إن عملية تقييم المشروعات هي جزء من التخطيط» كما تمثل مرحلة لاحقة 
لمرحلة دراسات الجدوى ومرحلة سابقة لمرحلة التتفيد. 

إن عملية تقييم المشروعات لا بد وآن تقضي إلى تبني قرار استثماري إما 
بتتفيذ المشروع المقترح آو التخلي عنه. 

اف ی ارات ا ا غ و 
بدائل وصولا إلى البديل المتاسب. 


۵- مراحل عملية ثقييم المQشروعات‏ 
4# مرحلة إعداد وصياغة الفقكڪرة الآولية عن المشروع آو المشروعات المقترحة. 


مرحلة نييم المشروعات وتتصمن الخطوات التالية: 


دراسات الجدوى الافتصادية والفنية الآولية. 
دراسات الجدوى الافتصادية والفنية التقصيلية. 


تقییم دراسات الجدوی. 
اختيار المعايير المناسبة لعملية التقييم. 


¢ مرحلة تلفيد المشروعات. 


چا ها ن روات 


-٦‏ معاييرتقييم المشروعات 

إن عملية المفاضلة بين المشروعات لا بد آن تستند على معايير علمية دقيقة وذلك 
من جل ما يلي : 

# تجاوز المخاطر. 
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# إيجاد مستوى من الآمان للأآموال المستثمرة. 
١‏ إن المعايير المستخدمة لقياس هدف معبن فد لا تناسب لقياس هدف آخر. 
ه المعاييرالتي تستخدم لتقييم المشروعات العامة قد تكون غير مناسبة لتقييم 
وهات الخاض 
١‏ هناك معاييرتستخدم لقياس الريحية التجارية تتعلق بالمشروعات الخاصة 
وهناك معايير تستخدم لقياس الربحية القومية تتعلق بالمشروعات العامة. 
٠‏ هناك معاييرتستخدم 4 ظل ظروف التآأكد وآخرى 4 ظل ظروف عدم 
التأڪد. 
آهم نقاط الا ختلاف بين معايير الربحية التجارية ومعايير الربحية القومية: 
ED E EE ET E NE‏ 
الأهداف التي تساعد على تعظيم الأرباح وهذه وجهة نظر القطاع الخاص. 
- عند استخدام معيار الريحية التجارية»ء يتم التركيز على عناصر التكاليف 
والإيرادات المباشرة على مستوى المشروع» بينما ج معيار الربحية القومية يدرس آثر 
المشروع على: 
١‏ نمو الدخل القومي وتوزيعه. 
الاستخدام. 
ميزان المدفوعات. 
تحقيق الاستخدام الأمتل للموارد الاقتصادية المتاحة. 
١‏ البيئة. 
نقل التكنولوجيا. 
۵ تهينة القوى العاملة المؤهلة. 
تحقيق التشابك الصناعي. 
2 معايير الربحية التجارية يتم التركيز على قياس الآثار المباشرة للمشروع 
والتي تتمثل بمنافع المشروع وتكاليفه» آما المعايير الربحية القومية فيتم التركيز 
على قياس الاثار المباشرة وغير المباشرة» الآثار غير المباشرة هي المنافع. 
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عند استخدام معيار الربحية التجارية يتم الاعتماد على الأسعار الجارية 2 


السوق ب4 تقدير التكاليف والعوائد المباشرة» أما عند استخدام معايير الربحية 
القومية فانه يتم الاعتماد على الأسعار التخطيطية أو أسعار الظل. 


الصناعى»أآما عند استخدام معيار الربحية القومية فإنه يتم الأخذ بمسألة التشابك 


| أصناعى. 


0 


إن الآاساليب المستخدمة لقياس الربحية التجارية تختلف عن الآأساليب 
المستخدمة لقياس الربحية القومية وذلك لاختلاف الأهداف المحددة لكل منهما. 


من المعايير التي تستخدم لقياس الريبحية التجارية ما يلي: 


المعاييرالتي تتجاهل القيمة الزمنية للنقود أي التي تتعامل مع التدفقات 
النقدية الداخلة والخارجة دون القيام بخصم» ومنها معيار فترة الاسترداد 
E A‏ 

المعاييرالتي تأخذ القيمة الزمنية للنقود بعين الاعتبار ومنها معيار صا2ك 
القيمة الحالية» معيار التكلفة: العائد» معيار معدل العائد الداخلي. 
قفار ن ل حو ااا ا و ا او و ت 
E E E E E O ET‏ 


المعايير التي تستخدم لقياس الريحية القومية: ان بعض هده المعايير جزئية 


معامل رآس المال/ الإنتاج. 

معامل رآس المال/ العمل. 

معامل النقد الأجنبي. 

معامل القيمة المضافة / التكاليف الاستثمارية. 

معامل قيمة مستلزمات الإنتاج المستوردة / قيمة الإنتاج. 
معامل قيمة مستلزمات الإنتاج المستوردة / قيمة الصادرات. 


EE 
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آما المعايير الكلية والتي يمكن آن تكون بمتابة انعكاس لحركة ومسار الاقتصاد 
القومي والتي منها: 
ENE. ©‏ 
١‏ معيار الإنتاجية الحدية الاجتماعية. 
معيار معدل العائد الاجتماعي. 


EEG ESSE 
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SB!KaAk 
مفهوم اطشروع‎ 


١‏ ماهي مكونات المشروع؟. 
١#‏ أو ماهي مقومات المشروع؟. 
١#‏ أو ماهي - حسب التعابير الرياضية - الشروط اللازمة والكافية الواجب توفرها 


لكي نقرر آننا آمام "مشروع" بالمعنى الاقتصادي للكلمة؟ 


أولا- المشروع.... ما هو: 


لعل تعبير المشاريع هى الأداة الفعالة للتنمية من أفضل التعابير المستخدمة 2 


ويقرر (ج. برايس غيتيغر)» خبير البنك الدولي ج التحليل الاقتصادي» آنه لا 
مک دو ن اي ا کر و و مو و ا ا یران 
المتاحة عليه ويضيف: أنه مالم يجر إعداد المشاريع بتقصيل شامل» فإنه من 
ا ا ا ا کو و ا 
خان سے با فان النقھے رای انال 


المشروع: هو أصخر وحدة للتخطبط الاقتصادي. وللمشروع تعاریف ڪترة. 
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ع ن ا ال کیو اتواه 
من أجل الحصول على منافع معينة 

قرت الاو اا اه وا ا ك ي 
وتمويلهاء وتتفيذهاء وتشغيلها › وتحليلها» وكوحدة منفصلة . 

. وهناك من ينظر إلى المشروع على آنه عملية استثمارية تتكون من مجموعة 
متكاملة من الأنشطة تنفن خلال مدة زمنية محددة وحسب طاقات إنتاجية موجهة 
لخدمة آهداف متفق عليها ..... إذ يلزم تحديد الہدف آو الأهداف المراد بلوغهاء قبل 
إغداد ا لترو و تخدند كرات ذلك أن الفارن ليست أهذاا بخد د ها واا 
هي وسائل للوصول إلى ما يتقرر الوصول إليه من غايات ونتائج» ولا بد آن تڪون 
مكونات المشروع الإنتاجى متلائمة» 4 مراحل الاستثمار والتشغيل» مع 
اللإمكانات المادية والبشرية والتنظيمية والإدارية المتاحة والمطلوبة للقيام به» وآن 
تڪون ا متناسبة مع الأهداف التي يراد تحقيقها بتنفيذ المشروع. هذا قلا عو 
ضرورة قياس جدوى المشروع وفاعليته 2 بلوغ الغاية آو الغايات المستهدفة منه بأقل 
كلفة اقتصادية واجتماعية» آي بآقل قدر من التضحية بالموارد المتاحة سواء كانت 
مادية أو مالية أو بشرية. 

والمشروع من وجهة نظر الاستثمار» هو اقتراح خاص باستثمار» يهدف إلى 
إ لاء أو تر و ار وير خض سهدلا ةراد او اا موو 
الخدمات» 2 مجتمع ما/ خلال مدة زمنية معينة . و2 آغراض التقييم» يعد 
المشروع وحدة سارن يمك تمبرها فبا وتجاريا وافتصاديا» عن باقي 
الاستثمارات. 

يضاف إلى ما تقدم فقد جاء 4 تعريف المشروع: المشروع الاستثماري هو فكرة 
محددة لاستخدام بعض الموارد الاقتصادية بطريقة معينة للوصول إلى هدف معين آو 
عدة آهداف على آن تزيد إيرادات (آو المنافع) المشروع على تكاليف إنشاثه 
e‏ 


«e 


ا کا ا ا و ا ا کک 
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الاقتصاد الوطني» ولهذا لا يجوز معالجته وتحليله بمعزل عن البيئة التي سينشاً 
فيهاء يتغذى منها ويغذيها.بالإإضاهة إلى ذلك أصبح المشروع يمثل حقيقة اقتصادية 
تستدعي التمعن والنظر والفهم. فالمشروعات كإحدى المكونات الفعالة ب4 الحياة 
الاقتصادية هي التي تقوم بعملية الاستثمار» وخلق فرص العمل الجديدة» كما أنها 
تنتج السلع والخدمات التي تشبع رغبات المستهلكين» وبصفة عامة فإن الإيرادات 
اشرت على بے السك الخد مات تحب أن تون كبر سن الاه ال 
للانتاج» وهذا الفرق بين القيمتين» قيمة المبيعات والتكاليف يتوقف على قدرة 
المشروع على الاستخدام الآأمثل لعناصر الإنتاج المتاحة» وعلى قدرته على أن يكون 
أفضل من المناضبن. 
ثانياً- أنواع المشاريح: 

بشكل عام» فإن عالبية المشاريع تسعى لتحقيق واحد من الآأغراض التالية: 
راا فو او واج ا وكرم اوا اا 

.١‏ إقامة وحدات إنتاجية آو خدمية جديدة لم تكن متواجدة من قبل. 

.١‏ توسيع الطاقة الإنتاجية الحالية لتلبية الطلب الحالي والمستقبلي. 

ENE E NET 

رة ااي الترف على كاه الراب الخال للترو 
المؤسسة/ بما 2 ذلك الإدارة واستخدام الطاقةء والتسويق والتكنولوجيا والمعدات. 

راسهل العرن ر الد ر كن ب روات 

أولا: من حيث طبيعية النشاط : ويقصد بذلك نوعية النشاط الذي يمارسه 
المشروع وهي: 


gee Nea ag e 
واستخدام الآو اي الزراأاعية› بفصد الإنتاج ازاك 2 صورة منتجات زراعية‎ 
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الخام من صورتها المبدئية إلى منتجات آخرى تامة الصنع مثال ذلك مشروعات 


۲. مشروعات الخدمات: وهي المشروعات التي تقوم بإنتاج الخدمات مثال ذلك 
شركات التأمين» والبنوك» وشركات خدمات الاستشارات (القانونية» الإدارية› 
الهندسية). 

.٤‏ المشروعات التجارية: وهي المشروعات التي تعمل كوسيلة للتبادل بين 
الشركات الصناعية آو الزراعية وبين المستهلكين وتقوم بنشاط التوزيع والوساطة 
وهي فد تقوم بالبيع مباشرة للمستهلكين وقد تتخصص هقط ك البيع إلى الوسطاء. 

٥‏ لمشروعات الخيرية: وهي تلك المشروعات التي تقوم بتقديم خدمات 
ومساعدات خيرية. 

1. المشروعات الحڪومية: وهي تلك المشروعات التي لہا طابع نشاط حڪومي 
كالمدارس والمستشفيات. 


ثانيا: من حيث‌الهدف: ويقصد بذلك ما تهدف إليه هذه المشروعات وهى 


0 x 


تنقسم إلى فسمين: 

.١‏ مشروعات هادهة إلى تحقيق الربح» آي تسعى إلى آن يكون هناك فائض بين 
إيراداتها ومصروهاتها. 

. مشروعات لا تهدف إلى تحقيق الريح» وقد يكون هدف هذه المشروعات 
تقديم خدمة مجانية» آو خدمات بسعر التكلفة آو خدمات بآقل من التكلفة وذلك 
E‏ النشاط. 


ثالثا: من حيث الملكية : فهناك مشروعات : 
.١‏ مملوكة للقطاع العام وتدار عن طريق هيئة القطاع وتقع تحت إشراف الدولة 
الخاص. 


))34() 


۲. مملوكة لاقطاع التعاوني أي للجمعيات التعاونية. 

۳. مملوكة للقطاع المشترك آي آن هناك درجة من المشاركة بين الملكڪية 
الأجنبية والملكية الوطنيةء أو درجة من المشاركة بين القطاع العام والقطاع 
إلخاض.: 

.٤‏ مملوكة للأجانب فهناك 2 ظل آساسيات الاستتمار وتشجيع رآس المال 
الأجنبى إمكانية لأن تمتلك بعض الشركات الأجنبية فروعا لہا 4 البلاد» كما 
آن هناك إمكانية لآأن يمتلك بعض الأجانب مشروعات محلية. 

رابعا: من حيث الحجم: فإنه يمكن تقسيم المشروعات إلى: 

.١‏ المشروع الصغير مثال مشروعات فردية صغيرة. 

۲. المشروع الكبير مثل الشركات المساهمة. 

۳. المشروع العملاق ٤١أ6‏ مثال ذلك الشركات العملاقة» مثال "جنرال 
اليكتريك وشركات فيات. ويظهر لہذه المشروعات دور كبير على الساحة الدولية. 

„yaو‎ Multinational Corporati015: ةيıuنجلئا المشروعات متعددة‎ .٤ 
الشركات التي يتعدى نشاطها نطاق الحدود السياسية للدولة الواحدة» وتقوم‎ 
افر ااج رة ي ال اا عرد ا ا دا ا‎ 


ثالتا- تصنيذ المشارgı :Project Classification‏ 
تصنف الشركات عادة المشاريع ضمن مجموعات مختلفة وتقيم كل مجموعة 
NT EEE‏ 
-١‏ مشاريع الاستبدال - صيانة العمل Replacement —- Maintenance 0f‏ 
Business‏ : 
مشاريع تهدف إلى استبدال التجهيزات المتضررة وصيانة خطوط الإنتاج. هذه 
الا و ا ا را ا 


a LAR VEL E aA EA aS 
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بخ أن تمر باشتكدام نف آله الاتاة 

الوا ت غالبا ت تدلك خد ا لدا رة قرارا ت الات شگكل یی دون 
تفڪير طويل. 

: Reduction Replacement — Cost ةlۍكÛJ|‎ Jيلaت‎ - مشاريع الاستبدال‎ -۲ 

هذه المجموعة تحوي مصاريف استقدام تجهيزات حديثة تقلل كلفة الإنتاج 
(عدد قليل أو معدوم من العمال اللازمين لتشغيلهاء المواد » الكهرباء... إلخ) 

قرارات الإدارة بخصوص هذه المشاريع تكون متروكة لتقديرهم للأمور› 
لكنها تدرس بعناية قبل آن تتخذ. 

Expansion of Existing öةدوجوقll مشاريع توسيع المنتجات أو الأسواق‎ -٣ 
:Markets Products or 

مشاريع زيادة الإنتاجية أو توسعة الأسواق لتصريف المنتجات أو تسهيل عمليات 
التوزيع 2 الأسواق كلها تندرج تحت هذه المجموعة. 

قرار اعتماد هذه المشاريع معقد إلى حد كبير لأنه يتطلب معرفة وتوقع مقدار 
EARS‏ 

اوو ف ا و ا ال ی ا 
قرار الذهاب آو عدمه 2 اعتماد المشروع يتخذ على مستوى عال بج الشركة. 

Expansion Into New Product Or التوسع 4 منتجات أو أسواق جديدة‎ -٤ 
: Markets 

تندرج ضمن هذه المجموعة كل المشاريع الہادفة إلى إنتاج منتجات جديدة آو 
الل 2 عر ا و ا ی 

تمتاز هذه المشاريع بأنها ذات طبيعة استراتيجية بالنسبة للشركة لأنها يمكن 
ار ع ارك وازن ر ا مال ك د رة اا 
ستوات لاسترداد الكلفة. 
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النهائي يتخذ على أعلى مستوى 4 الشركة. حيث إن مجلس الإدارۃ گە Board‏ 
هو الذي يتخذه لما لهكذا قرارات من آهمية استراتيجية كما قلنا. 

۵- مشاريع الأمان آو المشاريع المتجاوبة مع الوسط التشريعي والقانوني S4۴٥‏ 
:Projects and/or Environmental‏ 

تندرج ضمن المجموعة الخامسة المشاريع المتجاوبة مع القرارات الحكومية آو 
المتوافقة مع اتفاقيات العمل آو سياسات التآمين المتبعة 2 البلد الحاضن للشركة. 

تسمى هذه المشاريع آو المصاريف بالاستثمارات الإجبارية وتمتاز بآنها معدومة 
الربح. 

: 0)۲۶ مشاریع آخری‎ -٦ 


رابعا۔ ما هى مقومات المشروع؟ 

يتكون المشروع» بصفة عامة» من عناصر. ويمكن إيجاز العناصر الأساسية 
للمشروع فيما يلي: 

آ. تدفقات خارجية ٥0u tگا٥ ws‏ او تکالیف ٤٥٣٤٤۶‏ آو مدخلات ۶ا٤‏ uمpہ]ء‏ آو 
موارد Resour c€‏ آو استٹمارات ۶٤٣٤ص‏ tیمvہ[‏ إلا آنه یفضل› ا استخدام 
ير اواد اا ا ل كو ر فالات 

ب. تدفقات داخلة ws‏ ٥اگاسںمہ!‏ آو منافع آو عوائد Bf‏ آو مخرجات 

utputه‏ آو إنتاج «ductioا.‏ ويعكس هذا العنصر آهداف المشروع. ويفضل 
اا ر ات اا ا ك ره د وير عراف 

ج. مدة زمنية تمثل عمر المشروع أو حياته .Life span of project‏ 

د. حيز مڪاني ٥٤‏ 4م5$. 

ه. إدارة المشروع 1414328۳١۴1١١‏ والأفراد أصحاب المشروع أو المشاركون فيه. 
وقد يكون المشروع جزءا من عدة آجزاء تشڪل برنامجا متڪاملاء بمعنى ڪون 
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المشروع مرحلة من عدة مراحل تڪمل بعضها اليعض. 


خامسا۔ مراحل اختيار المشاريح: 
ولاختيار المشاريع الجيدة آهمية استراتيجية كبيرة.... ويقتضي الآمر أن تخضع 
ا و ل کر ر اف اکر کد 
لعملية غربلة أولية ع«ذص٥٠إءS‏ رإد«ذص‌ذاء۴ آو اختيار آولي. لأنه ليس من المعقول 
إجراء دراسات تفصيلية ومكلفة لعدد كبير من الآفضكڪار.مثال : 


استبعاد الآفكار غير الممكنة من الناحية التطبيقية (إرسال رحلات سياحية 
الن القن 

استبعاد الأفكار التي تحتاج إلى رآس مال يفوق الإمكانيات (إنشاء بنك 
اسلامي). 

استبعاد الأفكار التي قد تقع 2 نطاق المحظور قانونا (التجارة 2 
المخدرات). 

SNS E aS E Es 
الآأعضاء البشرية).‎ 

استبعاد الأفكار التي تتعارض مع السياسة العامة للدولة (استيراد الأسمدة 
من إسرائيل إلى الدول العربية). 

استبعاد الأفكار التي قد تضر بالبيئة (دفن النفايات النووية بسورية). 


حصر الآفكار المتبقية. 


وبناء على نتائج عملية الغربلة الأولية نرتب الأفكار المتبقية طبقا للأفضليات 


تقييم الأفكار المتبقية مع مراعاة. 

عنصر التكلفة (حجم الإنفاق على تقييم الفكرة). 

عنصر الوقت (المدى الزمني اللازم للتقييم). 

المتاح من بيانات وإحصائيات (استبعاد البيانات التي تحتاج إلى وقت أو 
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تكلفة آڪبر). 
١‏ ترتيب الآفكار حسب الآهمية. 
تحديد الفكرة المطلوب إجراء دراسة الجدوى لہا. 
تسمى دراسات الجدوى المبدئية أو ماقبل الجوé feasibility Studiess‏ 
للوقوف على ما إذا كانت آهداف المشروع متمشية مع سياسات الدولة» وعلى ما إذا 
كانت التكاليف والعوائد التقريبية للمشروع التي تحتاج إلى تركيز خاص أشاء 
الدراسة التفصيلية. 
وبناء على دراسات الجدوى المبدئية» ينتقى مشروع آو آكثر لإجراء دراسات 
الجدوى الفنية والمالية والافتصادية والاجتماعية« والبiّيi( Feasibility S(uUdies‏ 
وتظهر نتائج هذه الدراسات المشروع الذي ينبغي اختياره للتنفيذ. 
و4 حال اضطرار أصحاب المشروع إلى طلب التمويل من جهة آخرىء» تقوم تلك 
الجهة» وقبل أن تقرر تمويل المشروع» بإجراء تقييم للمشروع خاص بها ويسمى تقييم 
iıklرaع «(Project Appraisal)‏ 


سادسا: مفهوم تقييم أو تقويم المشروعات (تحليل 
المشروعات): 
يعرف بكونه عملية دراسة معمقة» البدف منها مساعدة متخذ القرار لتحديد 
الاختيار أو البدائل الأقضل أو المعقول» المحصلة أن تحليل المشروعات ما هي إلا 
U ST E‏ 
والكلف المتوقعة للقرار الاستثماري إلى قياس مقبول . 
عليه فإن عملية تقييم المشاريع تهدف إلى تحقيق أفضل استخدام ممكن 
ار ن 
قياس صاك المنافع للمشروع المقترح وعلى وفق المعاييرالمالية الاقتصادية 
اا اف كا ا رة 


E Na EE a gE a 
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بمعنى آنه طبقا لمفهوم تقييم المشروع فإنه لا يمكن قبول آي قرار استثماري إلا بعد 
آن يمر بعملية الاختيار. 


سابعاً- الغربلة الأولية للمشروع: 
يقول الخبير الاقتصادي الدكتور محمود الشافعي: ينبغي أن لا تكڪون 
المشاريع سليمة من الناحية الفنية فحسب» وإنما ينبغقي أيضا أن تولد عوائد مناسبة 
لكل من المستثمر والاقتصاد الوطني» وآن تنتج منتجات تتمتع (بالكمية والنوعية) 
بسوق مناسبة 4 داخل و/ آو خارج البلاد» وآن تكون لها تحت الشروط العادية 
ضا مير نسي آر تستطيع أن تح كات مساوة على الأ كف رتايت 
E E‏ 
ويرى خبراء البنك الدولي أن هناك آفڪار مشاريع يمكڪن استبعادها بسرعة› 
کات کک ی ا ا 
ه أنها غيرسليمة أو ملائمة تڪنولوجيا. 
١#‏ تنطوي على درجة كبيرة من المخاطر. 
ف ا 
١‏ تركيبة سوق خاطكة. 
داقر اما اناد ا ارات و انات رى 
e‏ و ا 
NNN EEE NESE NEN 8‏ 
اعات وتر ا راو ا من و ر اكةد القوي 
عدم القابلية للصمود والاستمرار ج المدى الطويل دون الحصول على دعم من 
e‏ 
ا رک اوا 
ويرى كث ير من الخبراء آن هناك آربعة متطلبات رئيسية يحب توفرها بج 
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۵ سوق حالي ڪاف. 
e ls ©‏ 
وأسعار تنافضسية للانتاج والتوزيع. 
.اا خت ااا ق ار ا الت ال 
والتكاليف. 
E CCL EC E‏ 
وهي : 
ه المواد الخام. 


١‏ التقانة (التكنولوجيا). 


ا اسا اترو اف كرون مط أل ادا م اة اوا 
خام غير مناسبة... كآن يكون موقع المشروع بعيدا عن مواقع توفر المواد الخام» آو 
يكون المشروع مضطرا إلى استيراد تلك المواد من الخارج» فيصبح المشروع تحت 
رحمة ظروف التصدير ونزوات المصدرين» ويصبح ا باب تبعية البلاد اقتصاديا 
(وبالتالي سياسيا وتڪنولوجيا) للدول آخرى. 

ب. ينبغي استبعاد المشروع الذي ينتظر أن يفشل 4 تسويق منتجاته وينشآ هذا 
الفشل عن آمور مثل: 

قلة الطلب على منتجات المشروع. 
١‏ عدم توفير الخدمات التسويقية الملائمة كالنقل والتخزين والتعبنة والفرز 
والتوضيب. 

اع اا رن الى ره ع ا وا اا ر وا ارف 

O PO DIT TEN 
فاا بد هن استعاة افقروخ القائم على استخذام الات لا تخناسب مكلا مغ تضارين‎ 8 


اللأرض أو الظروف المناخية السائدة 2 منطقة المشروع . 
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ولا بد من استبعاد المشروع القائم على تقانة الرفاه لا على تقانة الضرورة. لأن 
الأولى تقانة تحابي الأقلية الغخنية على حساب الآأكثرية الفقيرة» حيث تستخدم 
متلا- لإنتاج الفريزوالطيور الثمينة والفيلات الفاخرة بدلا من إنتاج البطاطا 
والزيتون والمساكن الشعبيهة. 
١‏ وهناك كثير من أنواع التقانة الملوثة للبيئة.... فتسبب المشكلات والآأمراض 
الخطيرة. لذا تفضيل المشاريع التي تستبدل المواد (المبيدات والأسمدة المعدنية تلوث 
النباتات والترية والمياه الجوفية) بالمكافحة المتكاملة والأسمدة العضوية. 
١‏ وقد تدفع الرغبة المحمومة 2 التقدم بأي ثمن» إلى استيراد آلآت حديثة لا تتوافر 
الخبرات اللازمة لتركيبها واستخدامها وصيانتهاء فتبقى 2 صناديقها سنوات 
طويلة» وتتلف قبل آن تمتد يد إليها!. 
هذا وغد يؤدي استخدام اللات المستوردة إلى : 
.١‏ بطالة لكثير من العمال الزراعيين, فيصبحون عالة على المجتمع ومصدرا 
للتوترات والاضطرابات. 
۲. يورث المدنية. 
۳. التبعية السياسية والاقتصادية للخارح. 
.٤‏ تقوم بتدمير القيم الاجتماعية المحلية. 
لهذا فلا بد إذن من اختيار المشاريع القائمة لا على آخر صيحة 4 عالم التقانة 
(وهي عادة ما توجد خارج البلاد)» بل على تقانة محلية وظيفية. بمعنى تقانة تنتج 
محليا (بالاعتماد على الذات بصورة جماعية) وتراعي الظروف الطبيعية المحلية» 
وتحافظ على القيم الاجتماعية ومصالح الأكثرية الفقيرة وسلامة التوازن البيئي› 
aS ERS a SE‏ 
RG‏ 
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4 ے2‎ N N 
AHEKA A¢ 
دورۀ حباه اطلشروع الا ستتمارې‎ 


a E EO E a Eg as 
سلسلة من العمليات (المراحل) الفرعية. بحيث يمكن النظر للمشروع بآنه ڪائن‎ 
يمر بمرحلة ما قبل التكوين تم مرحلة التكوين ثم مرحلة الخروج إلى الحياة‎ 
وتنقسم دورة المشروع إلى ثلاث مراحل:‎ 
O E O 
ر فد ارو را ن‎ 
مرحلة تشغيل المشروع (الإنتاج).‎ .۳ 
ولا بد أن يسبق هذه المراحل التحديد الواضح للآأهداف المرغوب تحقيقها.‎ 
فتحديد الہدف يمثل نقطة البداية 2 التفكير ےج المشروع. فقد ينصرف الہدف إلى‎ 
إنشاء الاستثمار 2 مجال معين» ومحدد» آو تصنيع سلعة جديدة» أو استخدام مواد‎ 
خام جديدة.‎ 
وتستبعد الأفكار التي لا تتمشى مع الآأهداف سواء كانت أهداف مستثمر‎ 
بالقطاع الخاص أو أهداف مسؤول التخطيط الحكومي أو هيئة الاستثمار. وبهذا‎ 
التحديد يتلافى رجل الأعمال أو القائمين على دراسات الجدوى المزيد من الجهد‎ 
والتڪلفة التي لا داعي لہا.‎ 
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رقم )١(‏ يتضح هذا التداخل بين المراحل الثلاث. 


ENB E 


2 دوره المشروع. 
ا ` ٣‏ 
۵ ‌ٍ 
N‏ اللاختيار التمهيدي دراسة ر 
إعداد المشروع دراسة ‏ * 
الجدوى التمهيديه / 
N‏ الجدوى 


المفاوضات والتعاقد | 
ن \ 5 7 
/ الاستندال الاستتمار » التصميم الهندسي 
: ا | ‌ 
اللاصلا es‏ 
E‏ التسويق السابق للإنتاج \ 


"`" mm سے‎ 


شكل )١(‏ أطوار ما قبل الاستثمار - الاستثمار- التشغيل ب2 دورة المشروع. 


ويتم التعرض بشكل موجز للمراحل الثلاث لدورة المشروع وبحيث ينصب 
التركيز بعد ذلك إلى تحليل ودراسة المرحلة الآولی التی تتحدد 2 إطار دراسات 
الجدوى المطلوبة. 
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-١‏ مرحلة ما قبل الاستثمار( مرحلة دراسة الجدوى). 

تعد هذه المرحلة هى المرحلة الأساسية وتشكل الأساس للمرحلتين التاليتين 
للمشروع... مرحلة التنفيذ ومرحلة التشغيل. فنجاح المشروع وفشله يتوقف على نتائج 
التحليل القانوني والبيئي والتسويقي والفني والمالي. وتتكون هذه المرحلة من 
مجموعة من العناصر والإجراءات المتتابعة والتي تشكل 4 مجموعها دراسة الجدوى 
الافتصادية ويتوقف نطاق دراسات الجدوى وعمقها على طبيعة المشروع وطبيعة 
الأطراف التي لہا اهتمامات مباشرة وغير مباشرة بهذا المشروع. 

وتفيد هذه المرحلة 2 الأتي: 

تور اسان جب د لرخل ااأعيال ارخ ا ار تا قرا الاه 
بالاستٹمار من عدمه. 

ب. تيسير ترويج المشروعات الاستثمارية التي تقترحها هيئات حكومية آو غرف 
التجارة والصناعات آو اليئات الدولية. 

ج تقادى الانقال ,اباش ر من فكرة الشروع إلى دراسات التنفية دون بحت 
وتحليل فرصة الاستثمار خطوة خطوة آو التمكن من عرض حلول بديلة. 

د. استبعاد إجراء كثير من جوانب دراسات الجدوى التي لا داعي لہا. 

ه. توفير صورة آوضح وآدق لمؤسسات التمويل الوطنية والدولية لصلاحية 
المشروع. فانخفاض نوعية دراسة الجدوى المقدمة يؤدي إلى عدم موافقة الجهات 
المختصة آو البنوك على مشروعات جيدة وذلك لعدم وضوح صورة المشروع ج 
E‏ 

وتنقسم هذه المرحلة إلى المراحل الآتية: 

أ. تحديد فرص الاستثمار (تصفية الآفكار). 

ب. دراسة الجدوى التمهيدية. 

ج. الدراسات المساعدة والداعمة. 


د. دراسة الجدوى التقصيلية. 
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وسيتم استعراض بإيجاز للمراحل الفرعية لمرحلة ما قبل الاستثمار بعد التعرض 
بايجاز أكل من مرحلة الاستثمار ومرحلة التشغيل ا ا من ارتباط بهده المرحلة. 


۲- مرحلة تنفيذ المشروع ( مرحلة الاستتمار): 
تعد هذه المرحلة مرحلة التنفيذ الفعلي للمشروع» حيث ينتقل المشروع من مجرد 
اقتراح إلى مرحلة إعداد المنشآة للعمل وبدء تشغيلها. ولتحقيق ذلك يمر المشروع 
بالمراحل التالية: 
١‏ إرساء الآساس القانوني والمالي والتنظيمي لتنفين المشروع. 
١‏ تصميم الهندسة التفصيلية» والتعاقد بما 2 ذلك طرح المناقصات وإجراء 
المفاوضات وتقديم العطاءات. 
١‏ إعداد الموقع وتشييد المباني. 
١‏ اقتناء ونقل التكنولوجياء بما ب2 ذلك الهندسية الأساسية. 
التسويق السابق للإنتاج بما 2 ذلك الحصول على الإمدادات وإنشاء جهاز لإدارة 
الŞخۆسسة.‏ 
١‏ تعيين الموظفين وتدريبهم. 
إعداد المنشآة للعمل وبدء تشغيلها. 
ويتضمن التصميم الهندسي التقصيلي الإجراءات اللازمة بتجهيز الموقع› 
والاختيار النهائي للاآلات والمعدات ونوع التكنولوجياء والتخطيط ووضع الجدول 
الزمني لتشييد المصنع»ء وإعداد جداول التدفقات النقدية والمادية باللاضافة إلى 
مجموعة واسعة ومتنوعة من الخطط الأولية. 
آما بالنسبة لموضوع إجراء المفاوضات وطرح المناقصات فهي آحد الإجراءات 
التي ينبغي أن تتم بعناية 2 مرحلة الاستثمار. وتتصرف المفاوضات إلى إبرام العقود 
الخاصة بتشييد المباني وشراء الآلات والمعدات وتركيبها واقتناء التكنولوجيا. 
كما تنصرف أيضا إلى المفاوضات وإبرام العقود بين المشتري وكل من مؤسسات 
اول وا مين العهارون و ور اا ات و ل هو ار 2 اا 
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ملائم من الموردين تحت الطلب لضمان الإيرادات ذات الأهمية. 
ڪمھا تتضمن هده المرحلة الإاعداد السكف. للمنشاأة والتخطيط الحيد للمشروع 


والادارة. 


-١‏ مرحلة التشغيل: 
هذه المرحلة ترتبط بكل من مرحلة ما فيل الاستثمار ومرحلة اللاستثمار كما 


تانیا: تشخيل المشروع: 
ارال را ال عل عا ا ا 
أفداف اتروع الى تحرل إن اة ا الجخ الأعفارية وهناك توغان من 
اكل ده و الد اا هو واو ی 2 ا ا و 
.١‏ المشكلة الأولى: تتعلق بتوقيت بدء الإنتاج وفقا للبرنامج الزمني الموضوع وأثر 
ذلك على المشروع. 
١‏ التقكة الات تلق خوت اتخف امن إبراد اعات و اا ةة 
ا ا مو ا ا 
مما تقدم نخلص إلى ما يلى: 
مشكلة توقيت بدء الإنتاج. مشكلة انخفاض الإيرادات وزيادة التكاليف 


۱ مه له * 
۰ 
۰ 


يجب تدارك مثل هذه الآمور مبكرا والالتزام | علاج مثل هذه الأمورقد لا يمثل مشكلة 2 
بالبرنامج الزمني بقدرالإمكان. حد ذاته ولكن يحمل الشركة تكلفة 


چ 


مرتفعة. 


ولكن يجب آن نعى أن درجة التقصيل ے2 مرحلة دراسات الجدوى- مرحلة ما 
قل اسار آو برط الشفيد - ترقت على درج اماع النفاط التى بز اونا : 
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فدرجة الاتساع وكفاية الدراسة والتحليل للاستثمار تسهم بقسط وافر 4 تحديد 
مدی نجاح تشغيل الاستثمار. ولذلك هناك بعض المتطلبات والآأساسيات اللازمة 
للدراسات الاستطلاعية التي يتعين آن يلم بها القائم على دراسات الجدوى والتي 
يحتاج إليها 4 تحليله. 

آ. الإلمام بالتوجه الاستراتيجي وآهميته والمبادئ القائمة وكيفية صياغة 
الاستراتيجية. 

ب. الفهم الواضح لنطاق المشروع. 

ج. قواعد الحصول على البيانات اللازمة لدراسات الجدوى 4 حدود الوقت 
E‏ 

د. القدرة على الاختيار بين البدائل والتحقق منها. 

و. فريق الدراسة» وحدود تكلفتها وتمويلها. 

ه. التمييز 4 التحليل المالي بين مصطلحات المحاسبة والبيانات المحاسبية 
الا هة 
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P HREKA ZAK 
تعربف درا سات الجحروک الافتصادبة‎ 


أولا- مفهوم دراسة الجدوى الاقتصادية: 

تعد دراسات الجدوى آحد فروع العلوم التجارية الحديثة والتي ترتبط بڪل من 
علم الاقتصادية وبفرعية الخاص والعام وعلم الإدارة بمختلف تخصصاته والمحاسبة 
خاصة المحاسبة الإدارية والتكاليف. كما تعد من الدراسات الہامة 2 الآونة 
الأخيرة مع التحرر الاقتصادي والعولمة» والتحرك الاستثماري بحرية بين الدولء 
وزيادة التقدم التكنولوجي وتعقد الاستثمارات» وزيادة المنافسة بين المشروعات. 


وبالتالي یمکن نعریف دراسات الجدوی بأنها: 

.١‏ مجموعة الدراسات التي تبدآً بدراسة فكرة المشروع آو عدة مشروعات 
وتنتهي بتقييم لمدى صلاحية المشروع أو صلاحيتها - مرورا بجوانب جدواه السوقية 
والفنية والمالية والبيئية والقانونية» وذلك تحقيقا لدف اختيار المشروع الأصلح من 
وجهة نظر المستثمر آو من وجهة نظر الدولة»ء بالإضافة إلى عدد آخر من الآهداف. 

. بينما يعرفها الدكتور محمد عثمان إسماعيل 2 كتابه آساسيات دراسة 
الخدرف لا على ا اى ا اعد ادا غا ج و و ت 
البيانات الممكن جمعها عن الفرص الاستثمارية المتاحة مما يساعد على تحديد 
العائد الاقتصادي المتوقع من المشروع الاستثماري 4 ظل المتغيرات البيئية الفنية 
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والمالية والافتصادية المحيطة بالفرصة الاستتمارية. 

آي بمعنى آخر دراسة الجدوى الاقتصادية هي عبارة عن تقدير للتكلفة والعائد 
من المشروع خلال فترة حياته. 

۳. ويمكننا تعريف دراسة الجدوى الاقتصادية بآنها عبارة عن مجموعة 
الدراسات التخصصية المتكاملة التي تجري لتقييم مدى صلاحية مشروع استثماري 
معن لتحقيق آهداف محددة. 

a Ge O 
اجتماعية / يتقرر 4 ضوتها اتخاذ القرار بالاستثمار 4 مشروع معين» ومدى‎ 
OE E O LAE E E OT E E 
مخرجات تفوق المد خلات المستثمرة فيه.‎ 


وهنا يتم التساؤل عن: ما هوالمقصود بالمشروع في دراسات الجدوى: 

NE Nag E E A E 
العملي للتأكد من حسن استغلال الموارد وفيما يعود بالنفع ويزيد على ما يتوقع‎ 
بالجملة من تكائيف. بهذا المعنى فإن دراسات الجدوى تعنى بتقويم المشروعات‎ 
المقترحة لاتخاذ قرار بشأنها» فهي دراسات ذات طابع احتمالي تبني فرضياتها على‎ 
معطيات سوف تتحقق 2 المستقبل.‎ 

مما تقدم» تقتضي عملية دراسة الجدوى جمح البيانات ودراستها وتحليلها 
للوصول إلى قرارات استثمارية صحيحة. وبالتالي فإن دراسة الجدوى ليست هدفا 
RE e Na E‏ 
اتخاذ القرار الاستثماري الأمثل» وترشيد الإنفاق والمحافظة على الموارد الاقتصادية 
المختلفة وتعظيم منافعها وبخاصة فيما يتعلق بالموارد المالية نظرأ لمحدوديتها. ومن 
ا یی و ا و ی ا ی ی د 
وتعظيم الموارد فحسب» بل من أجل حساب المخاطر المتوقعة 2 حياة المشروع الذي 
يعمل بظروف عدم التأكد من مستقبله. 
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ثانيا: أهمية دراسات الجدوى الاقتصادية: 

.١‏ تعتبردراسات الجدوى الاقتصادية من آهم الآدوات التي يستعين بها متخد 
القرار الاقتصادي » على مستوى المشروع الخاص وعلى المستوى القومي. 

.١‏ المساعدة 2 الوصول إلى أفضل تخصيص ممكن للموارد الاقتصادية التي 
تتصف بالندرة النسبية» ولهذا فإن دراسات الجدوى لہا آهمية قصوى 4 الدول 
النامية» حيث الموارد محدودة مما يتطلب تحديد آولويات للمشروعات التي تفيد 
الاقتصاد القومي. 

۴. توضح دراسات الجدوى الاقتصادية العوائد المتوقعة مقارنة بالتكاليف 
رة من الأبتما ر طوال عمو المشروع الأفت را شن 

وف را و وات و دا ف ا ان عا د مات 
الجدوى المقدمة لہا» وكذلك تعتمد مؤسسات التمويل الدولية على دراسات الجدوى 
الأقتضادية عند منج ساعد اا اة مشرو عات القهة الافلمة ى الدول الناسة 

۵. تعرض دراسة الجدوى الافتصادية منظومة كاملة عن بيانات الممشروع 
وتحليلها بصورة تساعد المستثمر على اتخاذ القرار الاستثماري المناسب. 

E E UNCLE aa 
ارات وة‎ 

E AR ESE OE E EN 
آسلوب إدارة المشروع» وتحقيق التفاعل بين عناصر التشغيل والتمويل والتسويق.‎ 

۸. توضح دراسة الجدوى الاستثمارات المطلوية للمشروع» كذلك العاقد 
الاستثماري الذي يمكن آن يحققه المشروع 4 ظل فرص مدروسة تحدد بشكڪل 
کو 

.٩‏ تساعد دراسات الجدوى 2 الوصول إلى قرار بشأن الاستتمار أو عدمه»› 
حيث يتطلب الأمر كما من المعلومات والبيانات وأسلوباً علميا للتعامل معها 
وتحليلها. 
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.٠‏ التفكير 2 طرق وبدائل مختلفة» ومقارنة المشروعات وتبني الأمثل من 
E CT N OE EES‏ 

١‏ [تمكن الدراسة الالية من معرفة العواكد ا لمتوقهة والفتة الزسية الى 
يمكن آن يسترد فيها المشروع رآس المال المستثمر. 

E E OS E ED 
والتنفيذ والمتابعة» كما تساعد أيضاً ب4 إعداد برامج توفير المعدات والآلات والمباني‎ 
E E 

ا بو ت را او ا بو اف اا اعا ا ع و 
وتساعد الدراسة المستثمر 2 معرفة احتياجات المشروع من الموارد المالية وتوفيتها. 

kN E‏ ا 
المشروع. 

.٥‏ تشمل الدراسة التعرف على مقدرة المشروع على تحمل نتائج آي متغيرات آو 
ا ك اا اتا خت رات الاس 

اق غا لفرت غاي د و 
ا ا ر ارو دای 

N E LED Tle Sy 
الأبعاد وتأخذ 2 الاعتبار جميع العوامل التي يمكن أن تؤثر على أداء المشروع» مما‎ 
يجعل حساب المخاطر المتوقعة عملية دقيقة ويأقل درجة ممكنة من عدم التأكد.‎ 


¢ 


# تكمن آهمية دراسة الجدوى ك آنها الوسيلة التي من خلالما يمكن الإجابة 
على الأستلة التالية: 

۵ ماهو أفضل مشروع يمكن القيام به؟ 

١‏ لاذا يتم القيام بهذا المشروع دون غيره؟ 

أين يتم إقامة المشروع؟ 


ماهو أفضل وقت لإقامة المشروع وطرح منتجاته؟ 
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١‏ من هي الفئثة المستهدفة 2 المشروع؟ 

١‏ كيف سيتم إقامة المشروع؟ 

١‏ مامدى حاجة المشروع من عمال وآلات...؟ 

۵ كم سيكلف المشروع ٩‏ 

© کل من ارادا آم لا ؟ 

١‏ ماهي مصادر تمويل المشروع؟ 

۵ كيف أختار مشروعا من مجموعة مشاريع بديلة؟ 


۵ كيف أثبت أن المشروع مجلٍ اقتصاديا ٩‏ 


لاذا تقوم بإعداد دراسات الجدوى الافتصادية؟ 
١‏ تقلل من احتمالية فشل المشروع وتقلل من هدررآس المال. 
تساعد 2 المفاضلة بين المشاريع المتاحة. 
١‏ تحقق الاستغلال الأمنثل للموارد الاقتصادية المتاحة. 


۵ تدعم عمليّة التنمية الاقتصادية والاجتماعية. 


ثالثا- أنواع البيانات المطلوبة لدراسة الجدوى 
الاقتصادية: 
یتم الحصول على بيانات دراسة الجدوى الافتصادية من المصادر التالية: 
آ- بيانات العائد وهي: 
.١‏ بيانات إيراد النشاط: يتم الحصول عليها من دراسة الجدوى التسويقية. 
۲. بيانات الإيرادات الآخرى: يتم الحصول عليها من دراسة الجدوى الفنية. 
E EE es‏ 
.١‏ بيانات التكاليف الاستثمارية: يتم الحصول عليها من دراسة الجدوى الفنية. 
تكاليف الآأصول الثابتة. 
وتكاليف أخرى مثل مصروفات فترة الإنشاء ورأس المال العامل. 


۲. بيانات التكاليف الكلية للإنتاج: يتم الحصول عليها من دراسة الجدوى الفنية 
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والتسويقية. (تكاليف التشغيل» تكاليف تسويق» تكاليف إدارية). 
رابحا- مهام دراسة الجدوى الاقتصادية:: 


دراسة الجدوى الافتصادية تجفق المهام التالية : 

2 يرتبط مفهوم دراسة الجدوى بالاستثمار» والذي يعني التضحية بالأموال‎ .١ 
ا ا ا ع ت‎ 

. دراسة الجدوى هي الدراسة التي تهتم بتحديد مستلزمات تنفيذ وتشغيل 
المشاريع تحت الدراسة. وتحديد التكاليف والإيرادات المتوقعة منها خلال دورة 
الحياة المتوفعة لهذه المشاريع. 

E E TE U E E E 
لدو ك ا اة ر ر ا ا تقوم ما ا كان ارو مد او يرجهد‎ 

.٤‏ تساعد الدراسة 2 تحليل المخاطر المرتبطة بالاستثمار وتحديدها. 

لذلك فإن نشر الوعي بآهمية موضوع دراسات الجدوى للمشاريع والتأكيد على 
ضرورة انجاز هذه الدراسات حسب الأصول وبشكلها التقصيلي المطلوب شرط لا 
بد منه لڪل مشروع جيد آو مشروع قائم يراد توسيعه. 

إن آي قرار استثماري رشيد لا بد وآن تسبقه دراسات جدوى المشروع وقد تتخذ 
O an aS ag e a‏ 
بطبيعة الحال على حجم المشروع وحجم الاستثمارات المخصصة له» و كل 
الأحوال لا بد أن تتوافر الضمانات بوجود السوق أو إمكانية تنميته» وأنه يمكن 
الححصول على الخامات والأيدي العاملة بالكميات المطلوبة وأن البيئة الأساسية 
والخدمات اللازمة للمشروع متواجدة وآن مصادر تمويل الاحتياجات متوافرة 
ويمكنها أن تزود المشروع بالآأموال حين الحاجة إليها. 

وار ا اه امل 2 هده ار اعات رهوا تا كد هن ان اواد اة 
ستفوق التكلفة المتوقعة بحيث يتحقق 4 النهاية عاثد كاف يجعل المشروع مجزيا 
من الناحية المالية. 
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خامسا- الخصائص المميزة لدراسة الجدوى 
الأقتصادية للمشاريح: 


تتميز دراسة الجدوى الافقتصادية بخاصتين أساسيتن هما : 

.١‏ هي دراسة على مستوى المشروع» وتبداً هذه الدراسة من وقت اقتراح فقكرة 
المشروع»› وتتناوله من كاهة الجوانب الفنية والافتصادية والاجتماعية والمالية والبيئية 
والتسويقية والإدارية وذلك بهدف التأكد من صلاحية التنفين. 

۲. تتضمن دراسة الجدوى توفير بيانات واستخلاص نتائج عن الجوانب السابق 
ذكرها وعرضها بأسلوب منطقي بما يسمح بإعطاء صورة متكاملة عن المشروع. 


سادسا- مبررات دراسة الجدوى للمشروعات 
الاستتمارية: 

.١‏ تحديد الأفضلية النسبية التي تتمتع بها الفرض الاستثمارية المتاحة من وجهة 
و اغ ا ا فی تیر اک 
ار ا ا ی ا ا ر ل 5 
كروت ااا ا الى ال ر 

.٣‏ إن القيام بتنفيذ بعض الفرص دون القيام بدراسة الجدوى يرتب عليه تبديد 
ا و و ا ا اه ا ا د ا د 
الأمثل للموارد الاقتصادية على المستوى القومي ويصفة خاصة ب الدول النامية. 
حيث تعاني الكثير منها ليس ندرة الموارد الاقتصادية بل أيضا الابتعاد عن الكفاءة 
اا مو اناف ل درا الخو أفرا روا 
فإن قبول إقامة مشروعات عامة آو خاصة آو مشتركة دون القيام بدراسات جدوى 
كافية وناجحة سوف يترتب عليه تبديد وضياع للموارد الاقتصادية بدون مبرر إلى 
ظهور العديد من الاختاق 4 النشاط الاقتصادي والتضحية ببعض الفرص 
الاستثمارية الآأخرى وقد حالت دون تتفيذها ندرة الموارد قد تكڪون آڪكثر ڪفاءة 
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وآوفر تكلفة من وجهة النظر القومية. 

ت a aE a‏ 
فالقرار الاستثماري الناجح من وجهة النظر الفردية والذي يتفق مع مفهوم الربحية 
التجارية قد لا يكون كذلك من وجهة النظر القومية والذي يتفق مع مفهوم الربحية 
القومية 4 بعض الأحيان يحدث تعارض واضح بين القرار الاستثماري الناجح من 
اواو د وة ر او ن ا وا و 
E N‏ ر 
التجانس والتكامل بين دراسة الجدوى من وجهة نظر الربحية التجارية ومن وجهة 
تر اتی ای فاا ك ای و ا ا ا 
O E E O E E E‏ 
الف كل اكان اساي الد ر تاه هن راتفر 
Ea E a a‏ 

N NEE Oogles EL E E 
بشأن الاستثمار 4 مشروع معين بقدر من الآأموال المتناسبة مع مقدرتهم المالية و2‎ 
ظل مستوى مقبول من المخاطر.‎ 

۵. وسيلة علمية وعملية لإقاع مراكز وهيئات التمويل /المحلية/الإقليمية/ 
الدولية/ بتقديم وسائل التمويل المناسبة وبالشروط الملائمة بالإضافة إلى أن غالبية 
البنوك ومراكز التمويل ترفض تقديم آي تسهيلات ائتمانية للمشروعات المقترحة 
دون تقدیم دراسات للجدوی. 

1. وسيلة علمية وعملية لتقييم المشروعات المقترحة موضوع الدراسة وفقا لمعايير 
مالية وافتصادية موضوعية بعيدة قدر الإمكان عن التقييمات الشخصية 
ا 

و ا ع و ر ا ی لی اا ا ن کرک 
الاستثمار المتاحة وبما يضمن هدف المستثمر. 
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والتشغيل بما يتلاءم مع الظروف المتغيرة والطارئة التي يمڪن آن تواجه المشروعات 
خلال فترة التنفيذ والتشغيل؟. 


سابعا۔ أهداف دراسة الجدوى الاقتصادية: 


تسعى دراسات الجدوى إلى تحقيق جملة من الأهداف نذكر أهمها: 

N N O O E O CET EE 
صافية للمجتمع وللمستثمر.‎ 

NLN E N ege ae A E 
الموجودة 2 البلد.‎ 

۲. الاستفادة القصوى من عناصر المناخ الاستتماري لتشجيع الاستثمار وجذب 
المستثمرين من الخارج. 

aa AN ESE ELE ON ao 
ES N E LO a 
A 

۵. الحصول على التمويل المناسب من المؤسسات المصرفية الحكومية أو 
الخاصة أو عن حيث إصدار الآوراق المالية وبيعها. 

ر ك و و ا ا ی کر ای ادا 
اا ورا 

۷. تطوير واستيعاب التكنولوجيا وآساليب الإنتاج المتطورة. 

Eo N N GE EG 
امل الذي كه الا خد والاكد اء من جا اشرات اة وا اة‎ 
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ثامنا- المفاضلة بين دراسة الجدوى الخاصة 
ودراسات الجدوى القومية. 
4 إطار المفاضلة بين كل من دراسات الجدوى الخاصة ودراسات الجدوى 
القومية يمكن أن تقوم المفاضلة على النحو الاآتي: 
٠‏ اختلاف الهدف. 
٠‏ |اختلاف نطاق التحليل. 
٠‏ اختلاف المعايير التي تحكم التحليل. 


-١‏ من حيث الهدف: 
اك وو ا ع ار ر a‏ 
على ساس مدى تحقيقها لأقصى حجم من الأرباح الصافية ولا يدخل 4 نطاق 
هدفها الآثار والأرباح التي تعود على مشروعات أخرى آو على الاقتصاد القومي. 2 
حين آن دراسات الجدوى القومية- بالإضافة إلى تحقيق ربح مناسب لأصحاب 
المشروع - لہا العديد من الآأهداف لعل آهمها ما يلي: 
١‏ ضمان التخصيص الأمثل للموارد 2 المجتمع. 
١‏ تحديد معالم السياسة الضريبية للدولة. 
١‏ تحديد معالم السياسة الانفاقية للدولة من بنية أساسية واستثمارات ودعم. 
۵ تحقيق العمالة الكاملة. 
تحقيق معدلات تنمية اقتصادية ملائمة. 
۵ تحقيق العدالة الاجتماعية. 


توفير العملات الأجنبية. 


: من حيث نطاق التحليل‎ -۲ 
E HIE BOE ES RE E E RE 


للمشروع: 4 حين يراعي عند تحليل الربحية القومية الآثار غير المباشرة القابلة وغير 
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NN CO 
E E PETA E OE E E TE 
التكنولوجية للمشروع على الغيروالمجتمع ومدى تلوث البيئة بالأبخرة ومخلفات‎ 
E E E E E E E E EE ON 

والتوزيعية للمشروع» وأيضا الآثار الداخلية والخارجية للمشروع. 

- من حيث المعاير الحاكمة لدراسات الجدوى: 

و ا ا ا و ا ن ا 
الآأسعار الاقتصادية ٤٤ا۲‏ عص 0«هء٤‏ أطلق عليها دراسات الجدوى الاقتصادية - 
من خلال ما يسمى بأسعار الظل. كما يتم الاعتماد وعلى بعض المعايير الموضوعية 
ب مرحلة التقييم المالى منها: 

NENE E ces E 
ودليل الربحية» ومعدل العائد الداخلي» كما يتم علاج مشكلة القيمة الزمنية‎ 
للعائد وعن طريق استخدام معدل تكلفة الآأموال أو ما يسمى بمعدل الخصم.‎ 

4 حن تختلف معايير التحليل المستخدمة 2 دراسات الجدوى من وجهة النظر 
القومية» حيث يتم الاعتماد على معايير عديدة آهمها: 

BT E E EA EA TEY 
E ES TE 

وينصرف معيار القيمة المضافة إلى مقدار الإضافة التي يحققها المشروع نتيجة 
ا و و ا و a‏ 
را ی ا و و و ت یا ا ا و 
الوظائف التى أوجدها قيام المشروع. آما معيار الأثر الصا على العملة الأجنبية فهو 
من المعايير الہامة بالنسبة للدول النامية وينصرف إلى ما يحققه المشروع عند تنفيذه 
موقر 2 الها ا عنم و تتح مما سن أن هات اقات كبو فن الرة 


التجارية وتحليل الريحية القومية. فالأخيريتضمن عمليات أكثر تعقيدا من الأول 
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ويتطلب: 
.١‏ معرفة وخبرة بالأساليب الفنية المستخدمة لتقدير الأسعار (التكاليف بما 24 ذلك أسعار 
الظل) والمنافع. 
۲. توفير أكبر من المعلومات. 
تاسحاس تقصنيفات دراسةة الجدوى الاتتصادية 
للمشروعات: 
تتعدد تصنيفات جدوى المشروعات لاختلاف طبيعة المعيار الذي يتم من خلاله 
النظر إلى طبيعة دراسة المشروعات الاقتصادية وفيما يلى يعض هذه التصنيفات. 
-١‏ التصنيف الوظيفی : 
مروا ااا ما ا ا وو ا وی و ا 


ونوعية الدراسة فهناك: دراسة جدوى فنية وهتندسية» ودرأاسة جدوى تسويقية 


۲- التصابف النفع : 

ea alk ee lg le a EY 
رض عاي الور ا د ق ت اف ا ا ا ف‎ 
وجهة نظر ملاڪها آو المستثمر الخاص بهدف تحقيق أو تعظيم الربح آما اذا ڪانت‎ 
الجدوى القومية.‎ 


: التصنيف التجليلى‎ -٣ 
ا ا ا و لرا ف‎ 
الجدوى المبدثية والجدوى التفصيلية.‎ 
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عاشرا- بعض مشكلات دراسات الجدوى الاقتصادية 
Li‏ 4 اریح | لا KC:‏ اریاه: 


ومن أهم هذه المشكلات هي : 

آ. عدم التوفر الكبير من المعلومات والبيانات الإحصائية الضرورية لتنفيت 
دراسات الجدوى مما قد يؤثر على القرار النهاتي بجدوى المشروع الاستثماري. 

ب. صعوبة التنبؤ بقيم بعض المتغيرات 4 المستقبل نتيجة غياب بياناتها عن 
الماضي والحاضر. 

ج. ارتفاع تكاليف أآجراء دراسات الجدوى. 


د. عدم قناعة كثير من المستثمرين بآهمية دراسة الجدوى الاقتصادية للمشروع 
واكتفازؤهم بخبرتهم الآولية 2 الأحوال الاقتصادية. 
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دراسات الجدوى الافتصادية التفصيلية 
REKAK‏ 


Environmental Feasibility study 


2 هذا الفصل يتم الاهتمام بالآثار المتوقعة من المشروع المقترح على البيئة. وذلك 
مقابلة شروط الجهات المختصة لقبول تنفيذ المشروع.وتحديد الإجراءات التي تعمل 
على التخفيف من حدة الآثار الضارة. أما بالنسبة للعناصر البيئية التي توؤثر د 
مكونات المشروع من حيث اختيار التكنولوجيا آو الموقع...إلح. فإنه يتم مناقشتها 
عند إجراء دراسة كل جانب من جوانب المشروع التسويقية والفنية والمالية. 

+ أهداف تقييم الأثر البيئي : 

يهدف تقييم الأثر البيئي للمشروع الاستثماري المقترح -بوجه عام 2 إطار 
دراسة جدوى المشروع» إلى ضمان السلامة البيئية للمشروع. 

وبوجه عام يمكن تحديد أهداف تقييم الأثر البيئي كما يلي: 

التتجيع على [جراء تحفة امل ومسعدة ااتخصضات عن الأضرار اة 
للمشروع وبدائله. 
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. تحديد عمق واتساع الآثار البيئية المتوقعة 2 حالة وجود المشروع أو 2 حالة 
و 

۳. تحديد الإجراءات التي تعمل على التخفيف من حدة الآثار الضارة وتقوية 
الآثار الإيجابية. 

.٤‏ تحديد المشاكل البيئية الأكثر آهمية التي تحتاج إلى مزيد من التحليل. 

N a‏ اا ودف یر 
الو و ا 

+ أهمية دراسة الجدوى البيئية : 

يمكن تحديد آهمية التقييم البيئي 2: 

N‏ ق 
ا 

.١‏ تحقيق مصلحة المستثمر» خاصة ب ظل طلب تمويلي من جهات دولية نظرا 
أن كت من رات اشرل اها طت ا ان اسار اداع 

اس عاد ا بار مراع معا يعض اشرات فة لا بحدكة من فوت 
وأضرار خطيرة يتعذر إصلاحها. 

.٤‏ تلا منازعات بيئية بين ملاك المشروع وأطراف آخرى. قد تؤدي المنازعات 
إلى مطالبات بتعويض ضخم أو تكاليف كبيرة من أجل إصلاح الأضرار. 

E E pe NERA 
على الصعيد المحلي» وربما على الصعيد القومي أو على الصعيد الدولي حسبما‎ 


E E 
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+ مراحل تقييم الأثر البيئي : ويظهر ذلك من الشكل التالي: 


وراحل تقييم الذثر البيئي بالتوازن مع دراسات الجدوع الاقتصادية 


ذراسات القرص الاستتمارنة وتص ف ها 
دراسات الجدوى التمهيدية تقييم أولي للأآثر البيئي 


هل هناك جدوی من هل يكفي التقييم الأولي لمقابلة 


الاستمرارے ے التحلیل: متطلبات الجهات المسؤولة؟ 


دراسات الجدوى التفصيلية | دراسات الجدوى التفصيلية | 


تقرير تقييم المشروع لتقديمه إلى 


إعداد تقرير الأثر البيني وتقديمه إلى 
المستتمرين آو الحهات التموبلية اتات اة ق اشرو 
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5 FHKaAZAk 
درا سة الجیوک النسویقبذ‎ 


Marketing Feasibility Study 


من السمات الرئيسية للعالم الذي نعيش فيه اليوم (بداية الألفية الثالثة)ء التغير 
ا 
الاتصالات وعالم الإنترنت والفضائيات» رسوخ ظاهرة وكابوس العولمة بأبعادها 
المختلفة الاقتصادية والاجتماعية والسياسية» والتغير السريع والمستمر 4 ميول وآذواق 
المستهلكين لصالح سلع جديدة تلبي طموحات خيالات أفراد الآلفية الثالثة.2 كل 
هذه السمات والتي بدأت بها الآلفية الثالنة آشتد الصرع (بل من المتوقع أن يشتد 
آأكثر) بين المنتجات 2 مختلف دول العالم لجذب آأكبر عدد ممكن من المستهلڪين 
ج اتجاه سلع وخدمات معينة سواء لخلق سوق جديد آو المحافظة على حجم السوق 
الا ا ود هو ا ق ا ا و 
نلاعا ارا اة ااا عات( رانات الجدرى 
E A‏ د 
التسويقية تمثل نقطة البداية والانطلاق 2 دراسة الجدوى التقصيلية للمشروعات› 
E NGC aS Ea E‏ 
اا ا ل و ار ا 
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E E ASS NERE E 
سوف يتم اتخاذ قرار اختيار الفن الإنتاجى أو طبيعة التكنولوجيا الملائمة»ء وأي خطاً‎ 
نتائج دراسة الجدوى التسويقية سوف يؤدي إلى اختيار تكنولوجيا للإنتاج غير‎ 
مَطابقة للم أصفات الحفيقية للمتتح الذى يلبى تاجات الطب وميول آذواق‎ 
ا کو ر ت د ا ا ا و ا اوي ا‎ 
Eg a e E E a 
الجدوى المالية ومن ثم اتخادذ قرارات استثمارية خاطّة ومخططات للتتنفيذ غيرقادرة‎ 
على تحقيق الأهداف العامة للمشروءع.‎ 

كه الق ل ال ا اا ق و ا ا 
ی ا ر ا 


هدف الد اس التسوبقة 
ر لتسويقيه 


إن دراسة الجدوى التسويقية هي الدراسة التي تهدف إلى التعرف على الجوانب 
ورسم السياسة التسويقية يقية المناسبة»› ونحديد التكاليف اللازمة للتسويق. 

يعتبر التنبؤ برقم المبيعات آهم مرحلة 4 البحث التسويقي» وهو آأكثر العناصر 
ا اي الات د ا ا 


متطلبات دراسة الجدوى التسويقية: 
فإن دراسة الجدوى التسويقية تتطلب الأتي: 
.١‏ تحديد مفهوم التسويق والاستراتيجية الملائمة 
١‏ ما الود بدراسة الجدوى التسويقية. وما هى أهداقهاء وما أهفيتها؟ 
۲. ما هي خطوات إعداد وتنفيذ دراسة الجدوى التسويقية. 


.٤‏ كيف يتم التنبق بالطلب المتوفع ؟ 
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أولا- مفهوم واستراتيجية التسويق: 
EEE EI TE E TT‏ 
المشروع مثل استراتيجية التمييز 4 السوق» آو الزيادة # خفض التكاليف» آو 
EC E‏ 
آما هدف المشروع فينصرف إلى توضيح اتجاه المشروع الاستثماري مثل: 
قادال رح ی ا حى او ااج مدان ر ارذا ههار اداد 
موارد محلية....الخ. ويعد وضوح هدف المشروع هو آساس تحديد استراتيجيته. 
ويلاحظ آن استراتيجية المشروع هي التي تحدد مفهوم التسويق واستراتيجيته وتقوم 
دراسة الجدوى التسويقية بتقييم هذه الاستراتيجية. ومن هنا تظهر ضرورة تحديد 
استراتيجية المشروع وآهدافه 2 بداية دراسات الجدوى. 
ولكن السؤال كيف نصل إلى استراتيجية المشروع؟ يتم التوصل إلى 
استراتيجية المشروع من خلال تحليل العناصر الأآتية: 
ا 
ا 
۴ الموقع. 
i‏ 
۵. الموارد المالية. 
ومن خلال التحليل يتم التوصل إلى الفرص والمخاطر للمنشاة وأيضاً من خلال 
تحديد استراتيجية المشروع يتم التوصيل إلى مفهوم التسويق وتصميم استراتيجية 
التسويق وميزانية التسويق. 
وبالتالي يمكن تحديد استراتيجية المشروع من خلال الإجابة على التساؤلات 
الاتية: 


.١‏ ما هي المنطقة الجغرافية التي سينفد فيها المشروع ؟ 
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ی 


. ما هى الاأستراتيجية الآساسية التى ينبخى اختيارها. 


الريادة ب2 خفض التكاليف. 
التمييذ. 


۳. ما هو النصيب من السوق المستهدف؟ وما هو الوقت اللازم البلوغ الهدف؟ 


.٤‏ ما هو نطاق المنتجات ومستوى الأسعار؟ 


ه. ما هي فئة المستهلكين المستهدفة التي سينصب عليها التركيزة 


٩ ما هى الاستراتيجية التى سيقع عليها الاختيار: المنافسة أم توسيع السوق‎ .٦ 


۷. ماهي المهارات الأساسية المطلوية لإحرازالنجاح 2 مواجهة المنافسين 
الفعليين أو المحتملين؟ 


لذلك فإنه يتحتم آن يكون هناك استراتيجيه تسويقية واضحة عند مصممى 
الديناميڪیى التتافسى- وهناكک عدة استراتیجیات تسويقية يمڪن تمييزها: 


استراتيجية توازنية تركز على سلع المشروع التي بدآ بها. 

استراتيجية الحفاظ على السوق» وهي استراتيجية تركز على إحداث التعديلات 
الممكنة المطلوبة أو المتمشية مع توسع السوق. 

استراتيجية تنمية السوق بالتركيز على آسواق جديدة آو سلع جديدة. 


استراتيجية التوسع بالتركيز على الدخول 2 الأسواق الجديدة بسلع جديدة 


وبكميات كبيرة. 
استراتيجية ابتكارية بالدخول ے2 مشروعات جديدة اا بالإضافة للمشروع 
الحالى. 


ومن الطبيعي آن تختص كل استراتيجية من هذه الاستراتيجيات بعدة أساليب 
NEE EE A2‏ 
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ثانيا- خطوات إعداد وتنفيذ دراسة الجدوى 
فان دراسة الجدوی ائتسويقية )Marketing Feasibility Study)‏ يقصد بھا 
تجموة اندر ا اتو اجرف التمرة: الخ كلق اة الخال الوق 
للمشروعات المقترحة كاءعزهإ۴ dعمءمممإ۴‏ محل الدراسة»ء ينجم عنها توافر قدر 
من البيانات والمعلومات التسويقية»› تسمح بالتنبۇ بحجم وفيمة المبيعات من منتجات 
محددة ومشروعات معينة خلال فترة مقبلة أو مستقبلية . 
لهذا فإن الہدف الرئيسي لدراسة الجدوى التسويقية يتمثل 4 فياس حجم 
السوق الحالي والمتوقع لمنتجات الفرص الاستثمارية محل الدراسة. وبصورة تفصيلية 
کان ی مدا الف ب 
RR‏ آل ا ل ا 
ن جيك اركب التوعى: الحم والقكل: الجودة الفيف... ا 
تحديد طبيعة السوق (داخلي/ خارجي) مع توصيف المجتمع الذي ستوجه إليه 
السلعة آو الخدمة محل الدراسة» وبمعنى آأدق توصيف المستهلكن الفعليين 
را خان عن هيت الجشى الخد اقات الا الى هرن إنها دحل 
مرتفع /دخل متوسط/ دخل منخفض)ء التركيب الوظيفي والتعليمي والثقا2» 
العادأت والتقاليد التى يتمسكون بهاء القتات العمرية التى ينتمون إليها» ودرجة 
امان ففرا كت وا لتطر رات الك ارج ت هال الاح و اام ات 
تحديد القدرة الاستيعابية للسوق الحالي والمتوقع من المنتجات محل الدراسة 
رمن ولك مالا دراة لحر الجالى وا اه در ا ا 
وتحديد القدرة الاستيعابية يستلزم: 
تحديد حجم السوق الحالي من حيث حجم وفيمة المبيعات. 
تحديد النم انرق للسرق الان خلال السترات القن 
٠‏ تحديد نصيب المشروع المقترح 4 السوق الحالي والمتوقع. 
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ويعتبر نجاح البحث التسويقي 2 تحديد الآهداف السابقة بصورة واضحة 
ومحددة شرطا ضرورياً وليس كافيا لتحقيق الفاعلية ب4 دراسة الجدوى التسويقية 
حيث أن الأمر يتوقف على مدى ملاءمة وفاعلية وسائل وآساليب تحقيق هذه 
الآأهداف. 
وبصفة عامة فإن القيام بإعداد وتنفيذ دراسة الجدوى التسويقية وتحقيق الہدف 
النهائي من إعدادها يستلزم القيام بالخطوات أو المراحل التالية: 
.١‏ مرحلة التعرف على الملامح العامة للسوق الحالي والمتوقع. 
۲. مرحلة تجميع البيانات والمعلومات التسويقية. 
.٣‏ مرحلة تحليل البيانات والمعلومات التسويقية واستخلاص النتائج. 
وفيما يلي دراسة لكل مرحلة من هذه المراحل: 
أولاً- تحديد الملامح العامة للسوق الجالي والمتوقع: 
وهذا يتطلب دراسة ما يلي: 
.١‏ درجة التدخل الحكومي: i01ئ Government Interven‏ 2 الأسواق بصفة 
عامة و2 سوق السلعة أو الخدمة محل الدراسة بصفة خاصة. 
فدرجة التدخل الحكومي 2 الأسواق سوف يختلف من سلعة أو خدمة لأخرى» 
ومن دراسة لأخرى بل لنفس الدولة من فترة زمنية لأخرى» وفقا لاختلاف العديد من 
العوامل الافتصادية والاجتماعية والسياسية. 
ومما لا شك فيه أن التدخل الحكومي ك أسواق السلع وأسواق عوامل الإنتاج 
سوف يؤثر على مستوى الأسعار السائدة والمتوقعة» ومن ثم على حجم الطلب المتوقع 
وبالتالي على حجم ونطاق من السوق لمنتجات المشروع المقترح محل الدراسة. 
۲. درجة المنافضسة 2 الأسواق: 
بصفة عامة تتراوح درجة المنافسة 2 الأسواق بين المنافسة الكاملة )ام۲ 
titionمC0mp‏ والاحتكار التام راهم 0« M0‏ وبين المنافسة الكاملة والاحتكار 
توجد دراجات مختلفة من المنافسة. فهناك ما يسمى بسوق المنافسة الاحتكارية ' 
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etionاComp‏ isticاMonopol‏ واحتكار القلة yاەمهعiا©‏ وسوف تختلف قدرة 
ارو غل تة السرا ا د ا و غ ر ا 
حيث تصل تلك القدرة إلى أآدناها (تتعدم) ے2 حالة المنافسة الكاملة بينما تصل إلى 
أقصاها 2 حالة الاحتكار. 

. ففي حالة المنافسة الكاملة سوف تتعدم قدرة المشروع على تحديد السعر» 
ومن ثم يقوم بتحديد حجم مبيعاته 4 ضوء الأسعار السائدة» و2 مثل هذه الظروف 
فإن نصيب المشروع المقترح ب2 السوق سوف يكون ضئيلا للفاية» ومن ثم فإن حجم 
السرن تن مل قا على عة تقب واكان الفرن القت حت ان التاتر 
النسبي للعوامل التسويقية على قرار الاستثمار سوف ينخفض إلى آدنى مستوى 
ممكن» ويصبح التآثير الأكبر للعوامل الفنية والتمويلية. 

آما افتراض الاحتکار التام(منتج واحد فقط لسلعة لہا بدائل) £ سوق منتجات 
المشروع المقترح يستلزم ضرورة فيام الباحث التسويقي بدراسات كافية لتحديد 
اسر الا ا ب كم الاق الى م ارب ار الفا السات 
للت كر فى فل ال كار الام فمن ارق أن فا اشكر يى اسر 
ا ا ات او الیکكنن ج 

۲. آما ج حالة المنافسة الاحتڪارية Monopolistic Competition‏ وهي 
الحالة الأكثر واقمية والأكثر شيوعا وانتشارا حيث يبحث كل مشروع عن علامة 
تجارية معينة لتمييز سلعه عن منتجات الآخرين» ومن ثم فإن المنتجات التي ينتجها 
المنافسون ليست بدائل تامة لبعضها البعض. فكل منتج من هذه المنتجات يرتبط 
بمواصفات فنية وافتصادية معينة يرتبط بها شريحة استهلاكية معينة. و4 مثل هذه 
اروف اا ار ن هى افا اتور ن حت در 
أنمب الراصقات الفنية والاقتصادة لجات الفروع انتح وال تمع له بجذب 
a aN‏ 

ومن ناحية آخرى فإن الباحث التسويقي 4 نطاق سوق المنافسة الاحتكارية 


سوف يتمتع بقدر آأكبر من الحرية 2 تصميم السياسة التسعيرية لمنتجات المشروع 
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المقترح مقارنة بحالة المنافسة الكاملة ويقدر آقل من الحرية مقارنة بحالات 
الاحتكار. 
وعلن الباخت التسرقى 2 عالة افتراض انافهة الاأحتكاردة صف اة 
آن يبحث عن طريقة التغليف والإعلان الملائمة التي تسمح بجذب كبر عدد من 
تاكن الان و اا 
نجديد محددات الطاب على منتجات المشروع المغترح : 
فإن الطلب على آي سلعة آو خدمة معينة سوف يتحدد بمجموعة من العوامل 
التالية. 
العوامل التي تؤثر 2 الطلب على السلع التي تنتجها المشاريع: 
١#‏ عدد السكان ومعدلات النمو السنوي والفنات العمرية للمجتمع. 
١‏ مواصفات وجودة السلعة. 
١‏ طبيعة /شكل سوق السلعة. 
فمن السلعة. 
١‏ الدخل التصر للمستهلك. 
١‏ الدخل القومي ونمط توزيعه. 
١‏ ذوق المستهلك. 
© مدى التدخل الحكومي. 
أسعارالسلع البديلة أو المكملة. 


ميول واتجاهات الجماعات المؤثرة. 
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عوامل متعلقة بالمستهلك عوامل متعلقة بالسلعة 


+الدخل الت صرك2 #+مواصفخفات وجودة 
تمت تهات السلعة 
#+ذوق المستهلك + طبيعة السوق 


٤‏ 8 #+الدخل القومى ونمط 
+ قبول واتجحا هات #أسعارالسلع البديلة أو ب 


اھ 


نوزيعه. 


UO AJ anı ۾ مدی‎ 


الجماعات المتوفرة. المكتمله. 


+ العوامل المحددة للعرض من السلعة التي ينتجها المشروع : 
١‏ رؤية ورسالة وأهداف المشروعات. 
١‏ المستوى الفني التكنولوجي. 
١‏ سعرالسلعة. 
١‏ مرونه العرض. 
۵ اسعار خدمات عوامل الإنتاج. 
١‏ التغيرات 2 المخزون والقدرة على التخزين. 
البيئة الاستثمارية. 
السياسة النقدية الائتمانية. 


التجارة العالية. 


+ العوامل التي تؤثر في الطلب على السلع التي تنتجها المشاريع. 
مصادر جمع البيانات اللازمة للدراسة التسويقية : 
مادية واضحة وآخرى غير ملموسة تؤثر 4 السوق. 


يحب آن تبداً دراسة السوق بعملية جمع البيانات والإاحصاءات لڪل وحده 
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واستهلاك السلع أو الخدمات التى سينتجها هذه الوحدة والاتجاه الآساسى 2 هذه 
المتغبرات. 
كما يجب آن تشمل آيضا استعمالات وصفات السلع والخدمات المنتجة 
وڪذلك آسعارها وتكاليفها وفات المواطنىن التي تستهلڪها ومصادر عرض هذه 
السلع والخدمات وكيفية تسويقها وڪذلك السلع والخدمات المنافة والسياسة 
ولابد من جمع بیانات (0۸1۸) ومعلومات )1«f٥۲٣۵٤1٥۸(‏ عن تلك العوامل 
+ الأهمية الخاصة للبيانات والمعلومات المطلوب توافرها عند إعداد دراسة 
الجدوى : 
١‏ البيانات والمقالات والدراسات المنشورة 2 المراجع العلمية والدوريات والمجالات 
العلمية. 
بيانات عن المعلومات التي تنشرها الاتحادات الصناعية ووكالات الإعلان وتقارير 
مندوبي البيع الموزعين والوسطاءء وكذلك البيانات التي تقدمها بعض الأجهزة 
الحكومية. 
ب. بیانات السکان: 
۵# عدد السكان الحالي» ويستخدم 2 التعرف على متوسط استهلاك الفرد من السلعة 
ودراسة العلاقات الكامنة بين استهلاك السلعة وعدد السكان. 
۵ معدل نمو السكان» ويستخدم للتعرف على الزيادة المتوقعة ے2 عدد السكان 
لاستخدامها 2 التنبؤ بالطلب 2 الفترة المقبلة أو بمعنى أخر معدل نمو الطلب. 
© توزيع السكان حسب فثات السن والجنس» وتستخدم هذه البيانات 2 التعرف على 
الشرائح المختلفة المستهلكة للسلعة وبالتالي تساهم 2 وضع سياسة الإعلان 


والترويج المناسبة. 
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توزيع السكان إلى ريف وحضر, وذلك على أساس أن أنماط الاستهلاك 2 الريف 
تختلف عن أنماط الاستهلاك 2 الحضر. ويعبارة آخرى أن سكان الريف قد 
یستهلکون سا لا يستهلكها سكان الحضرسواء من حيث النوع أو الذوق أو 
الكمية. وبالتالي تساهم هذه البيانات ب2 التعرف على العلاقة بين استهلاك السلعة 
وعدد سكان الفئة المستهلكة بصورة أدق. 

توزيع السكان من حيث المستوى التعليمي» على آساس وجود اختلافات داخل 
المجتمع 4 أنماط الاستهلاك باختلاف مستويات التعليم. 

عدد الوحدات السكنية ونوعهاء وتفيد هذه البيانات إذا ما أريد التعرف على العلاقة 
بين عدد الوحدات السكنية وعدد السكان عند دراسة بعض السلع الأساسية مثل 
الإسمنت والأخشاب وحديد التسليح والأآدوات الصحية....إلخ. 

حركة السكان بين المناطق المختلفة» ذلك أن نزوح سكان الريف إلى الممدن 
وتركزهم بها يعمل على خلق سوق كبيرة فيها ويزيد من الحاجة إلى مواد البناء 
والخدمات وغيرها من السلع اللازمة لإشباع حاجات السكان. 

عدد العائلات» ذلك أنه 2 بعض السلع مثل الأجهزة كالثلاجات والتليفزيونات 


والخسالات.... تكون العائلة هي وحدة الشراء. 


ج. بيانات عن الدخل: 


الدخل القومي موزعا على القطاعات المختلفة والإنتاج القومي موزعا على 
الأنشطة» الإنفاق القومي: الاستهلاكي والاستثماري. وتستخدم هذه البيانات 2 
تقدير الطلب على السلعة. فالإنفاق الاستثماري المحدد 2 الخطة فيما يتعلق 
بتنشاطات التشييد والبتاء له أهمية بالغة ے تقديرالطلب على سلعة متل 
الأسشمنك ماد 

متوسط دخل الفرد ويستخدم 4 التنبؤ بالطلب على سلع معينة يكون لدخل 
الفرد أثر ملموس 2 زيادة استهلاكه منها كالسلع المعمرة مثلا. 

توزيع الدخل على فثات السكان» للتعرف على فئات الدخل المستهلكة للسلعة. 
وبالتالي يمكن تقدير حجم الطلب ورسم السياسات التسويقية الإعلانية واختيار 
متافت التوزيع المناسبه. 

توزيع الدخل على بنود الإنفاق» والتي يمكن الحصول عليها من واقع بيانات 


ميزانية الآسرة. وتفيد هذه البيانات 2 التعرف على نسبة ما يخصص من دخول 
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المستهلكين للإنفاق على السلعة» وبالتالي يمكن تقدير الطلب الكلي. 
د. بيانات عن السلع البديلة: 
١‏ كمية الإنتاج» حتى يمكن مقارنته بحجم الاستهلاك المتوقع» لتحديد الطاقة 
الإنتاجية المناسبة للمشروع. 
١‏ سعرالبيع بالتجزئة والجملة وتستخدم 2 رسم السياسة السعرية. 
ه. بيانات عن حاجة النشاط التجاري: 
١‏ عدد المنشآت التي تعمل 2 مجال التوزيع حسب المناطق. 
١‏ عدد المنشآت التي تعمل 2 مجال التوزيع حسب نوع المنتجات. 
١‏ مدد المنشآت التي تعمل 2 مجال التوزيع مقسمة على الوكلاء وتجارالجملة 
والتجزئة. 
و. بيانات عن النقل والمواصضات: 
٠‏ مختلف الوسائل المتوفرة 2 الدولةء إجمالي البضاعة المنقولة يوميا ونوعها 
وتعريفة النقل لها. 
١‏ إمكانيات النقل الجوي للداخل والخارج. 
ز. بيانات عن التجارة الخارجية: 


الصادرات بالقيمة والكمية والنوع وأهم الدول المستوردة للتعرف على مدى إمكانيات التصدير 


لجزء من الإنتاج. 


الواردات بالقيمة والكمية والنوع وأهم الدول المصدرة للتعرف على إمكانيات إحلال الإنتاج 


المحلي محل الواردات. وأيضا مصادرالحصول على الخامات والمواد الأولية التي يحتاج إليها 
الإنتاج. 


اتجاهات الطلب العالمي والأسعارالعالية. 
ح. آسلوب الgىتهلكىن:‏ 
يتضمن معلومات عن المستهلك وعادة يتم الحصول على بياناته من خلال 


١‏ الماركة التي يشتريها عادة. 


© حجم العبوة التي يفضلها. 
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۵ ماهي دوافعه للشراء. 
۵ هل يشتري من متجر محدد. 
® حجما ستهلاڪه اليومي. 


توجهات السياسات الحكومية. 

وتتضمن مدى القيود المفروضة على الآأسعار المحلية والسياسات التجارية من 
حصص الاستيراد والتصدير» كذلك نظام التعرفة الجمركية على الواردات 
والصادرات وغيرها من المعلومات. 


ثانيا ‏ تحليل تحديد الزبائن وتجزئة السوق: 
بعد التعرف على طبيعة سوق السلعة» لا بد من التعمرف على الزيائن› 
واحتياجاتهم وسلوكهم» و4 هذه الصدد لا بد من التعرف على الجوانب التالية: 
١‏ ماذا يشتري من السوق؟ 
١‏ لاذا يشتري؟ وما هو دوافع الشراء؟ 
١‏ من هم المشترون ومتخذو القرار بشأن الشراء والأشخاص المشاركون 2 هذا 
القرار؟ 
١‏ متى تشتري السلعة (عملية اتخاذ القرار والممارسات الشرائية كالمشتريات 
الموسمية) 5 
١‏ ماهي الكمية المشتراة (كمية وتوافر الشراء) ؟ 
١‏ آين يتم الشراء؟ 
- يجب أن تدرس الأسئلة السابقة بعناية ودقة قبل تصميم تشكيلة التسويق› 
للتعرف على الخصاتص الاستهلاكية لسوق السلعة. هناك فرق بين الخصائص 
المميزة لأسواق السلع الاستهلاحية وأسواق السلع الإنتاجية. 


ثالثا۔ خصائص أسواق السلع الاستهلاكية. 


تتميز آسواق السلع الاستهلاحية بالمميزات التالية: 


))79() 


۵ للزبون احتياجات قد لا يكون مدركا إياها إلا جزئيا ب كثير من الأحيان. 

هناك أهمية كبيرة للناحية العاطفية ب2 تقييم السلعة. 

١‏ قد لا توجد عملية اتخاذ قرار حقيقة» حيث ينجذب الزبون للشراء متأثرا بالعلامة 
التجارية»ء أو بحكم العادة. 

١‏ للرآي الشخصي للزيون آهمية كبيرة 2 قراره. 


رابحا خصائص أسواق السلع الإنتاجية: 
تتميز آسواق السلع الإنتاجية بالمميزات التالية: 
إن الهدف من المواد المشتراة هو استخدامها ب2 العملية الإنتاجية. 
تستند احتياجات الزبون إلى هدف واضح المعالم . 
عملية اتخاذ قرار الشراء معقدة» وقد تحتاج لأكثر من رآي متخصص. 
ڪثيرا ما يكون للزبون معرفة عمقيه آو منخفضة بالمنتج. 


هناك فترة زمنية قد تكون طويلة نسبيا بين الاتصال بالزيونء وبين إبرام عقد الشراء. 
يمكن تقسيمها إلى آربعة أقسام رثيسية: 


عمر» جنس» حالة عائله» عرق» دين» تقاقه» دخل» مهنة» حجم 
العائلة» الطبقة الاأجتماعية» الانتماء القومي 


المنطقة» حجم المدينة أو صفة الريف» كثافة السكان,» المناخ 


الأرض. 


م ف اتا ف اوه د ا 
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المحلومات: 
المشروع» وعن المشروع المقترح خلال مراحله المختلفة. يمكن تصنيف هذه المعلومات 
كالتالى: 


: وهي مجموعة المعلومات المتعلقة بالسوق وتشمل ما يلي‎ .١ 
آ. حجم الإنتاج من السلعة آو الخدمة موضوع البحث.‎ 
ب. مصادر الإنتاج:‎ 
ه الإنتاج المحلي.‎ 
الاستیراد.‎ ۵ 
مصادر آخری.‎ ۰ 
ت. استخدامات الإنتاج:‎ 
الاستهلاكک النهائي.‎ ٠ 
الاستهلاك الوسيط.‎ ٠ 
الاستتمار‎ ٠ 
التصدير‎ 
آخری.‎ ۵ 
ث. الفئات التي تستخدم الإنتاج:‎ 
ج. آسعار وتكاليف الإنتاج وهامش الربح فيه.‎ 
ح. السلع والخدمات المنافأسة.‎ 
ح. الية التوزيح.‎ 
د. السياسة الافتصادية.‎ 
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: وهي مجموعة المعلومات العامة عن المشروع وتشتمل على ما يلي‎ -١ 
اسم المشروع.‎ © 
ه الموقع الجغرا2.‎ 
الخ اا‎ 


© قطاع عام: وزارة› هيدة› مۇسىسة. 


تكاليف الدراسة: عمله محلية- عمله آجنبية. 
تكاليف التتفيذ : عمله محلية- عمله آجنبية. 
تكاليف التشغيل: عمله محلية- عمله آجنبية. 
۲- مصادرالتمویل ومقداره: 
قطاع عام: 

#ميدانية. 

#منح أو إعانات خارجية. 

#قروض آو تسهيلات ائتمانية. 
قطاع خاص: 

#تمويل ذاتي. 

#قرض آو إعانات 

#٭اڪتتاب. 
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-٣‏ ثكامل المشروع مع غبره من المشروعات وانعكاساته العامة. 


>- الإجراءات الضرورية لتنفيذ المشروع. 


مدة الدراسة. 

تاريخ بدء التنفيد. 

مدة التتفيك. 

تاريخ بدء التشغيل (للمراحل المختلفة). 

: هي المعلومات المتعلقة بمرحلة الإنشاء ونشتمل على‎ -٥۵ 

توزيع التكاليف الإجمالية إلى مفرداتها. 

قيمة الأراضي»› الأعمال الإنشاتية» الآلات والمعدات والتجهيزات» وساتل النقل. 

تفاصيل المواد الآولية المستخدمة 2 عملية التنفين. 

تبيان العمال الفنيين وغيرالفنيين اللازمين خلال سنوات التنفيدذ حسب 
المجموعات التالية: 


الال الحاو الا دا ا و ا 


والاقتصادين› اللاداريون. 


: وهي المعلومات المتعلقة بمرحلة التشغيل ونشمل‎ -٦ 

السلع المستخدمة 2 مرحلة التشغيل. 

الملصروفات السنوية لتشغيل المشروع وذلك: 

كالخدمات والمواد الآولية» الطاقة والوقود» مصاريف الصيانة» آجور ورواتب› 
مصاريف. 


الأيدي العاملة اللازمة لتشغيل المشروع. 
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بيان الإنتاج 2 المرحل المختلفة من التشغيل حتى مرحلة التشغيل الكاملة. 


آ- البيانات والمعلومات الأولية: 

لعل أهم وسائل جمع البيانات الأولية التي تستخدم 2 دارسة وتحليل السوق: 

# الاستقصاء: هو عملية إعداد قائّمة بعدد من الأسثلة المرتبطة والمكملة 
لبعضهاء والتي تدور حول السلعة موضوع البحث» ليجيب عليها المستقصى منهم› 
قوم الاح بتعردة الا وة ودويا ف تاها ويشمل الاسقصاء الأنراع الناة: 

TEN IE CS TT SE N NTE 
e والحنس والمهنة والحالة الاجتماعية والدخل ومكان العمل والسڪن‎ 

# استقصاء للآراء: حول استقصاء الآراء حول السلعة وكل ما يتعلق بها. من 
جودتها وتغليفها حتى السياسات التي تتبعها الشركة من بيع بالتقسيط وسياسات 
التوزيع إلى غير ذلك. 

# استقصاء للدوافع: آي معرفة الأسباب التي تدفع كل شخص لشراء سلعة 
معينة آو عاداته الشرائية من سوق أو محل معين وسبب تفضيله التسوق 4 يوم معين 
آو مكان معين وما الذي آغراه بالسلعة هل هو دعايتها آم عبوتها آو آلوان العبوة آو 
الجوائز أو جودتها 2 الأسواق أو لتوصية صديق عليها أو لثمنها أو لحاجته الملحة لہا 
Nga a Ny‏ 

# الملاحظة المياشرة: ويتحقق هذه الأسلوب من خلال الملاحظة بمتغيرات 
ومحددات السوق سواء من خلال سجلات آو من خلال المراقبة وملاحظة التصرفات 
والأفعال 2 السوق خلال فترة معينة. 

# العينات: نظراأ لصعوبة دراسة كل أفراد المجتمع فإن الباحث يلجا إلى 
آسلوب العينات أو المعاينة الإإحصائية. وإن الغرض من اللجوء إلى العينات هو الرغية 
ج تقدير القيم (غير المعروفة) الحقيقية لخصائص المجتمع. وللوصول إلى الخصائص 
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المميزة للمجتمع كڪكل» لا بد من اختيار العينة بحيث تحمل نفس صفات هذا 
المجتمع» وبالتالي تعتبر ممثلة لهذا المجتمع. يعني ذلك آنه يمكن من خلال دراسة 
العينة التوصل إلى نتائج معينة» تتحدد القدرة 4 تعميمها على سائر أآفراد المجتمع 
على درجة تمثيل هذه العينة ممثلة للمجتمع موضوع الدراسة ومما يساعد 4 آن 
تكون العينة ممثلة للمجتمع ما يلي : 

- آن يكون هناك درجة كبيرة من التجانس بين الفئات المڪونة للمجتمع. 

- أن تڪون العينة من الڪبر نوعاً ماء بما يڪفي لترجيح الأخطاء التي يمڪن 
حصولما. 

.ومن أكثر أساليب المعاينة ( العينات ) هي : 

# المعاينة العشوائية البسيطة: تستخدم عندما تتصف جميع مفردات المجتمع 
المدروس بدرجة عالية من التجانس فيما بينها» حيث تتوافر إمكانية إعطاء فرص 
متكاطئة لجميع مفردات المجتمع بالظهور 2 العينة المدروسة. 

# المعاينة العشوائية الطبيعية: تستخدم 4 حالة عدم تجانس مفردات المجتمع 
حيث يقسم إلى طبقات تتصف كل منها بدرجة كبيرة من التجانس الداخلي 
وتجري المعاينة داخل كل طبقة بالمعاينة العشوائية البسيطة. 

المعاينة العشوائية المنتظمة: يتم استخدام هذا الأسلوب عندما تتوفر قائمة مرتبة 
بمفردات المجتمع ومبدآ المعاينة هو سمي مفردة على مسافات منتظمة تسمى فترة 
السحب العشوائي تكمن ب2 اختيار وحدة الابتداء. 
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أسالب الننبو بالطلب اطتوفع 


و2 هذا الميحث من الدراسة سوف يتم استعراض عدد من أساليب 
التنبڑ(6٤4١۲۴١۴)‏ التى يمكن الاعتماد عليها 2 التنبؤ بالطلب المتوقع. 


يجب التفرقة بين الحالتين التاليتين 


4 حالة توافر بيانات تاريخية 2 حالة عدم توافر بيانات تاريخية 


متوسط استهلاك الفرد. 

معدلات الاستهلاك أو الاستعمال. 
مرونات الطلب السعرية. 

نماذج السلاسل الزمنية. 

الحختوسط المتحرك البسيط. 
التنبؤ بخط الاتجاه العام. 


الانحدار. 


: النماذج البسيطة التي تعتمد على الخبرة والتقدير الشخصي‎ .١ 

NE AE E o le a 
لبساطتها وهي تعتمد على خبرة الأشخاص الذين يقومون بإعدادها...ويشترط لنجاح‎ 
هذه النماذج معرفة الظروف الاقتصادية والاجتماعية 2 المجتمع قيد الدراسة‎ 
وتستخدم الطرق الاتية من خلال النماذج منها: طريقة حصر العوامل» المقارنة‎ 
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التاريخية» التنبؤ بالصناعة» التحليل العام للسوق» تحليل لمستخدمي المنتج. 
۲. طرن الاستفصاء: 
فهي أكثر دقة من النماذج السابقة لآأنها تعتمد على سؤال قطاع أكڪبرمن 
الأفراد والاعتماد على آرائهم. 
۴- النماذج الرياضية: 
والتي تعد من آدق النماذج المستخدمة إذا ما خضعت للفحص على فترات 
متعاقبة وآعيد النظر ج البيانات اللازمة لحسابها بعد فترة زمنية مناسبة» وآهم هذه 
النماذج هي: 
٠‏ السلاسل الزمنية. 
٠‏ تحليل الانحدار والارتباط. 


: التنبؤ باستخدام بعض المؤشرات الاقتصادية‎ .٠ 

وسيتم التوسع 4 توضيح تلك المؤشرات وعلى النحو الآتي: 

١‏ نموذج الانحدار الخطي البسيط: 

يستخدم هذه النموذح 4 تقدير فجوة الطلب (المتغيرة التابع) 2 المستقبل 
باعتبارها تتغير بقيم مطلقة ثابتة أو شبه ثابتة» ويأآخذ هذه النموذج الصيغة التالية: 

Yt=a+tbt+ Et 

حيث آن: ٤ل‏ فجوة الطلب آو حجم المبيعات ك الزمن † 

4 كمية المبيعات أو فجوة الطلبات 2 سنة الآساس. 

8 متوسط الزيادة السنوية المطلقة 2 كمية المبيعات آو فجوة الطلب. 

٤‏ قيمة الحد العشوائي ب2 السنة ) وهي تعادل الصفر ب4 هذا النموذج. 

وباستخدام بيانات تاريخية عن فيمة أل وا ومعالجتها بطريقة المربعات الصغرى 
العادية يمكن حساب فيمة .ومن جديد نبدل ط ب معادلة النموذج فنحصل على 
قيمةار 4 السنة . وباستخدام الطريقة البيانية 2 التعبير عن سلوك المتغير التابع 
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وفق النموذج الخطى البسيط نجد آنه يأخذ الوضعيات التالية: 


b><o 


شکل رقم(٤)‏ 


- المتوسط المتحرك: 
عندما يكون معدل تغير ال غير تثابت ك الزمن. فعل سبيل المثال بلغ حجم الطلب 
خلال السنوات الخمس الماضية على الشكل التالى: 
ytsyt 1, yt — 2, yt — 3, yt — 4‏ 
ولحساب حجم الطلب 2 السنة التالية تقوم بحساب المتوسط الحسابي لحجم 
الطلب 2 السنوات الماضية آي: 


yt +1= (yt + yt -1+ yt -2+ yt -3 + y-4) 
5 


التنبؤ باستخدام أسلوب متوسط الاستهلاك الفردي من السلعة: 
يتم حصر بيانات الاستهلاك الفعلى من السلعة 2 السنة آو الفترة الماضية ثم 
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الاستهلاك الفعلى 2 سنة معينة 


متوسط استهلاك الفرد- 
عدد السكان ب2 تلك السنة 


وبفرض بقاء معدل الاستهلاك الفردي كما هو ك4 المستقبل القريب» عند ذلك 
يمكن حساب الاستهلاك المتوقع (الطلب) على سلعة معينة ج المستقبل بضرب 
معدل الاستهلاك الفردي بعدد السكان ج المستقبل. 

و4 حالة عدم التمكن من الحصول على بيانات الاستهلاك الفعلي يمڪن 
الاعتماد على رقم الاستهلاك الظاهري ويساوي: 

اللاستهلاك الظاهري= الإنتاج المحلي من السلعة + الاستيراد منها - الصادرات - 
التغير 2 المخزون (أخرمدة - أول مدة). 

- وك حالة الاستعمال النهائي للمنتج يستخدم ما يسمى بمعاملات الاستهلاك» 
ولذا يسمى هذا الأسلوب بمعامل الاستهلاك. فعندما يتم تحديد قيمة هذا المعاملء 
کو ا و ك و 

تقدير قيمة الاستهلاك المتوقع من المنتج = قيمة المعامل × حجم النشاط 


* متال: باستخدام متوسط الفرد من سلعة ما 2 ستة ۷ ۲۰ ويمعلومة البيانات 


الوه د اك ا 2 

غود لمكا دالو ا ا ا ا فا ل ا 
الإنتاج المحلي= 1 ملايين طن. 

الواردات ١‏ مليون طن. 

الصادرات= ۲مليون طن. 

المخزون= صفر 


الحل: الاستهلاك الظاهري= ٥۲-٠١‏ ملايين طن. 
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متوسط استهلاك الفرد- = ۰.۱۷ طن = ۱٣۷‏ ڪغ 


عدد السکان لعام ۲۰۰۸= ۳۰ × ۱۰۰/۲ = =۳۰+۰,٩‏ ۳۰,۹ ملیون 

الاستهلاك المتوقع لعام ۲۰۰۸= ٠٠١٠٠٠,۱٦۷×۳٠,٦‏ مليون طن. 

ومع هذا فإن هذه الطريفة لا تخلومن العيوب منها: 

.١‏ الاعتماد على متوسط عام لاستهلاك الفرد بالرغم من آنه هناك فة 
مستهلكة للسلعة وفة آخرى لا تستهلكها. 

۷. افتراض ثبات متوسط استهلاك الفرد وهذا غير منطقي. 

N SANE E 
والسعر) وهذا لا يتحقق 2 الواقع العلمي.‎ 

Demands Elasticity's : qlطlأا -مرونات‎ 

تعد آحد طرق التنبؤ بالطلب هي الاعتماد على النماذج الاقتصادية التي تساعد 
على تيد الطاب اتر قم كر اع خو تر أو نالرات اا اة ها 
EEL E‏ 

وتعد مرونة الطلب من الأساليب التي تمثل نقطة بداية جيدة 4 تقدير حجم 
a E N a oa‏ 
المتغير التابع. هذه المتغيرات يمكن أن تتمثل 2 الأتي: 

الا ارو روا عو ت اع ا ا مر اا 
E N o E‏ 

مرونة الطلب السعرية وتطبيقاتها: 

يساعد تقدير معامل مرونة الطلب السعرية على التوصل إلى تقديرات الطلب. 
و وق ا اا ا ير اض الر وة عا إل يا 
الطلب والعكس صحيح» ولكن يلاحظ آن مدى تأثر الطلب بالسعر يختلف من 
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E A E a 
E ES 


التغيير النسبي 2 الكمية المطلوية من السلعة 
مرونةالطلب السعررة-  _‏ 


التخير النسبي ب2 سعرالسلعة 


وخ ن ها الال قد ك ك دراس الح اس ةة اتهااة 
الواضح آن التغيرات 2 الأسعار تؤثر غلى المبيعات»› ومن ثم على ڪل من مستويات 
الإنتاج وتكاليف الإنتاج للوحدة. 
ولكن يؤخذ على هذا المعامل افتراض تبات العوامل الآأخرى للسوق على حالما. 
ومن الواضح آن هناك عوامل عدة تؤثر على المرونة السعرية لسلعة ما منهاء السلع 
SAT I E a N‏ 
a E a Ca‏ ال 
ی ا کا ی ا و ا 
مرونة الطاب السعرية والإيراد الحدي: 
الكمية المباعة من السلعة بوحدة وأاحدة. ويمكن فياسه باستخدام الصيغة التالية. 
التخير 2 الإيراد الكلي 
الإيراد الحدى- 
التغير 2 كمية المبيعات 
ATR‏ _ 
AO‏ 
وتوجد هناك علاقة بين مرونة الطلب السعرية (۴0۶) والإيراد الحدي )۷NR(‏ 


MR 
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MR = F(1 


ونمل هذه اللاك 2 اة اتا 


التغير 2 الإيراد الكلي 
أي أن الإيراد الحدي= التمن ا 


التخبر 2 كمية المييعات 
مع إهمال إشارة )E٤[۴(‏ ويلاحظ آن الإيراد الحدي = الثمن عندما يكڪون 
الطلب لا نهائي المرونة أي عندما »= ۸⁄0۴ 
وعندما (١=0(۶ع)‏ فان .5R۸=0‏ وعندما ٤(8 >١‏ ولتکن ۰,٥‏ فان MR=۶P‏ 
آي قيمة سالبة. ويمكن التعبير عن هذه العلاقة بالشكل: 


السعر °۴ 


ٳيراد ڪلي 


0 


شكل مرونة الطلب والإيراد الحدي 
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ومن الشكل يتضح ما يلي: 

أ. عندما تكون مرونة الطلب السعرية أكبر من الواحد» فإن الإيراد الحدي 
يڪون موجبا وهو ما يعني أن تخفيض السعر يزيد الإيراد اللكلي» ذلك لأن الإيراد 
الحدي هو مقدار التغير 2 الإيراد الكلي. 

ب. عندما تكون مرونة الطلب السعرية مساوية للواحد» فإن الإيراد الحدى = 
صفر ومن ثم فإن التغير ك السعر لا يؤثر ج الإيراد الكلي» حيث يصل لحده 
الأقصى. 

ووو ای ار اا ا راد الحو ی کون اا 
ومن ثم فإن تخفيض السعر يقلل الإيراد الڪلي. 

د. يلاحظ آن الإيراد الڪلي= صفر عند نقطتين هما و» ج حيث تكڪون 
E ET O OO E‏ 
التقطة ي 


تقدير الطلب عام Teey‏ اذا ارتفع السعر إلى 00° لبرة سورية للوحدة. 
الحل: يمكن تقدير الطلب 2 الفترة القادمة من خلال قياس مرونة الطلب 
السعرية بين عامى ۲٠١٠۰۲٠٠٠١‏ على النمو التالى: 
600 ¬ 500 8 500-0 _ 


EDP =‏ 
600 + 500 500 - 400 
رر ے 1100 , 100 _ 
100-— 900 


وبالتعويض 2 معادلة تقدير معامل المرونة السعرية ويمعلومة المعامل يبمكڪن 
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تقدير الطلب عام ۲٠٠۲‏ عند ارتفاع السعر إلى ٥٠١‏ ليرة على النحو الأتي: 
X-500 . 550-50‏ 


445.050 = ا 
X +500 550 + 500‏ 


2 


٣">»؛ مرونة الطاب المتقاطعة التبادلية‎ ٣ 

ره ی د ا ع ا ا و اا ا و اه و کن 
تصنيف السلع بحسب نوع العلاقة التي تربطها إلى ثلاث مجموعات هي متكاملة› 
متبادلة مستقلة. وبالتالي ستنصادف الحالات التالية من المرونات السعرية المتقاطعة 
وهي: 

N O O O E 
ترات السار لى كا اتسلهن إا اللات مهما علاقة إخلال الى‎ 
E ET I E N EE E ENE 
ad 

A E E E E 
اساك وى يخا أن زياد ة اسر فلن السا 0© سردي إلى شان الطل‎ 
ع د ا هوا و ت ع ا ك اک‎ 
والبنزین)‎ 

n E EC E‏ ورا ی داي 
السلعة() بالسعر للسلع (٭١۷)‏ ويعبر عنها بالرمز + تعرف أن النسبة بين 


E E O EE O N CN EO 
dx, p(y 
xy - اط‎ 

dpy; x; 


ويمكن استخدام هذا القانون أو هذه الخاصية للعلاقة بين السلع 4 التنبؤ 
والتخطيط لحجم الطلب المتوقع 2 المدى القصير والمتوسط كالمتغيرات الأخرى ثابتة 
وبالتالي ثبات قيمة معامل المرونة وصحية النتائج التي نحصل عليها عند التطبيق 
الما 


0 
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اد فرونة الطب الداخكة واشتخدمها: 
SEE E‏ 
الدخل ك ات رامل الأخرى ور هدد الروت العرامل افا 

.١‏ آنواع السلع. 

E 

۳. المناطق الجغرافية. 
ويتم تحديد معامل مرونة الطلب الدخلية على النحو التالي: 

التغير النسبي 2 الطلب 


مرونة الطلب الدخلية- 
التخير النسبي 2 الدخل 


تصنيف السلع المختلفة : 

يمكن تقسيمها إلى عادية ودنيا وفقا لمرونة الطلب الدخلية. 

فالسلعة العادية N0۸41 6005D‏ هي السلعة التي تكون مرونة الطلب 
SOUS cea EDR LS‏ 
الدخل تؤدي إلى زيادة ك الطلب على السلعة والعكس صحيح وذلك مع ثبات 
اوا اف 

أما السلعة الدنيا 6002 1۴۸10۴۸ فهي السلعة التي تكون مرونة الطلب 
n ESE E CO NE a EDR e a E aN‏ 
ذات نوعية رديئثة وسعرها منخفض ولا بدائل ذات نوعية آفقضل وسعر آعلى. 
ولكونها رخيصة نسبياً فإن المستهلك الفقير يعتمد عليها ب2 استهلاكه بدرجة 
آأكبر. ولكن عندما يغتني الفرد آي يزداد دخله على حد آدنى معين فإنه ينزع 
للحصول على بدائل ذات نوعية آأفضل وإن كانت ذات سعر آعلى. ومن ثم فإن 
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السلعة الدنيا هي السلعة التي يقل الطلب عليها بزيادة الدخل. ومن الأمثلة عليها 
الأقمشة الشعبية وخدمة ركوب المواصلات العامة كالترام والأتوبيس وغيرها. 

ومن ناحية آخرى يمكن تقسيم السلع إلى ضرورية NECESS1TTIEÊR‏ 
وكمالية 10X۸۷ 6005D‏ وفقا لمرونة الطلب الدخلية لكل منها. 

فالسلع الضرورية هي التي تكون مرونة الطلب الدخلية بالنسبة لها آقل من 
لخدو ا و ا ات ت م ن اة غل الا الو كل 
ا اک جج ار ا اوا اسا ارو 
O NC O‏ 

آماً السلع الكمالية فقهي التي تكون مرونة الطب الدخلية بالنسبة لہا آكبر 
ن الو احد. السك الكداية هى اول ها سى عة الاك عدا ادن 
E E O‏ 


التعرف على سلوك الإأنفان : 
E ao‏ 
الإنفاق على السلعة كمية مطلوية × السعر 
ق = ا e‏ 
الدخل المخصص للإنفاق الدخل المخصص للإنفاق 
ومع تبات سعرالسلعة نتوقع: 


آ. أن النصيب النسبي للسلع الكمالية من الميزانية يزداد مع زيادة الدخل ولعل 
السبب 2 ذلك هو أن الكمية المطلوبة من هذه السلع تزداد بنسبة كبر من نسبة 
الزيادة ب2 الدخل نظرأ لأن مرونة طلبها الدخلية أكبرمن الواحد. ويمكن تصوير 
سلوك الإنفاق على السلع الكمالية عبرمراحل التقدم الاقتصادي المختلفة 
ا 
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الإنفاق على 
السلع الكمالية 


علاقة الدخل والإنفاق 2 حالة السلع الكمالية 


ويلاحظ من الشكل آن الإنفاق على السلع الكمالية لا يبدا إلا بعد آن يصل 
لحد آدنی معین هو(و آ) 

بان اليب الفسى للب الضرورة ا او ا ن ا ل 
مع زيادة الدخل. ولعل السبب 2 ذلك هو آن الكمية المطلوبة منها تزداد بنسبة آقل 
ASE o N‏ 
الواحد. 

وهذا ما يعرف بقانون أنجل والذي يشير إلى آن التنصيب النسبي للسلع 
الاستهلاحية من الدخل يتتاقص مع تزايد الدخل ويمكن تصوير سلوك الإنفاق 
عا و ی ا ا ا 
السابق. 


مثال: على وفق البيانات الخاصة عن الطلب على الآأحذية ومتوسط الدخل ب2 أحد 


متوسط الدخل وحدة نقدية 
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أ. الدخل سوف يرتفع 2 ۲٠٠۹‏ إلى ۲٠٠١‏ وحدة نقدية. 

ب. معدل الادخار /۱١‏ 

ج. معدل الاستهلاك الخاص إلى إجمالي الاستهلاك ۸۰0/ 

المطلوب: فما هو حجم الطلب المقدر على الأحذية 24 عام ۲٠٠۹‏ 9 بين ذلك 
باستخدام معامل المرونة الدخلية بين ۲٠۰٠۷‏ و۸٠۰٠۲.‏ 

الحل: مجموع إنفاق المستهلكين 2 عام ۱٠۸۸ =2۸*1۸٥ ×٠٦٠١ =۲٠۰٠۷‏ مليون 
وحدة لقدية. 


مجموع إنفاق المستهلكين بك عام ٠١١١ =/۸*1۸0 ×*٠٠٠١ =۲٠١۸‏ مليون وحدة 


مجموع انقاق المستهلكين 4 عام 4= =/AX*/A0 X<Y7۰۰‏ 1۹71 مليون وحده 


E 


لطب على الاحتية _| متوسط تخل وة ديه 
e‏ ام ا م 


التغير النسبي 2 الطلب 
التخير النسبي ے2 مجموع إنفاق المستهلكين 


مرونة الطلب الدخلية- 


الروت لتا ن ۷ 2 ع 


127 - مل‎ 1360 - 1496 
تقريبا‎ 12096 = ara e 


مما تقدم وبعد الحصول على المعلومات الخاصة بالتنبؤ بالطلب المستقبلي 
والمعلومات الأخرى عن السوق والمنافسين والمستهلكين من حيث النوعية المتوقعة 
ومستويات الأسعار التي يفضلونهاء دوافعهم للشراء وأسباب التفضيل يتوجب على 
اتقات اتل إعد ا ال اة اوق جات التروو وك د اة 
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التآكد من وجود طلب حقيقي على منتجات المشروع. آما إذا آثبتت الدراسة 
التسويقية عن عدم وجود طلب كاف على منتجات المشروع فقد يتم العودة مرة ثانية 
إلى محاولة إيجاد فكرة آخرى للمشروع آو تشكيلة آخرى للمنتجات تشبع نفس 
الحاجة آو الفكرة ويتم ذلك ك التقرير النهائي للمشروع. 
.ترارات تسعبر منتجات المشروعات الاستثمارية : Pricing Decisions‏ 
تعتبرقرارات تسعير السلع والخدمات من آهم القرارات التي تتخذها إدارة 
المنشاة» وبالتالي 
بعكو راد ارات ااا مد ر هيا 
ه٠‏ التسعير حسب النظرية الاقتصlدıة Pricing For Economic Theory‏ 
٠‏ التسعير على آساس التكلفة Cost oriented pricing‏ 
٠‏ الآسعار المستهدفة Target pricing‏ 
التسعيرعلى ساس الطلب lاkحiتJaل Demand Oriented prici1g‏ 
التسعيرعلى ساس آسعار liklفڎiu Competition oriented pricing‏ 


+ الحالة الأولى: التسعير حسب النظرية الاقتصlدية Pricing For Economic‏ 
Theory‏ 


NEB BENS e Egal GSS 
الواحدة التي تتميز بها سوق المنافسة الكاملة» ومنها:‎ 

الناتج متجانس والمشترون متعاملون. 

البائعون والمشترون متعددون» وآن لا يكون هناك اتفاق مسبق فيما بينهم على 
سعر معن للبيع آو الشراء. 

البائعون والمشترون يمتلكون معلومات كاملة عن السوق وقوى العرض والطلب 

حرية الدخول والخروج للبائع والمشتري على المدى الطويل» وعدم وجود احتكار 


لسلعة معينة أو سوق معينة وتوفر حرية تامة 2 تحديد الآأسعار وعلى ضوء قوانين 
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العرض والطلب وتوفر مرونة كافية ك التعويض بسلع بديلة مقابل السلع المعروضة 
بك السوق»علماً أن منحنى العرض والطلب على سلع معينة يمكن أن يتأثر عند 
حدوث جملة من المتغيرات» مثل التغير 2 دخل الآفراد» التغير ك أذواق 
المستهلكين» التغير 4 عناصر الإنتاج» والتغير ي تركيب الكڪلف. 

وقد تكون أسعار السوق محددة بواسطة قرارات مركزية(من قبل الحكڪومة) 
إلى جانب آسعار السوق المحددة بواسطة قوانين العرض والطلب. ومهما كانت الجهة 
أو القوى التي تحدد آسعار السوق فإن هذه الأسعار هي التي بواسطتها يتم شراء 
ارو و الخد ا لااد اغلات روحم ها الخرجات (ا راتات السا 
والخدمية) ال فار بها ك السوق: 

ذلك بت ادام هذه الا غار الخال الى تكن لا سكن استخدامها 
لآغراض التقييم الاقتصادي خاصة 2 حالة تشوهات آو انحرافات معينة 2 هذه 
الأسعار بحيث تكون قاصرة على عكس القيمة الاقتصادية الحقيقية لقيمة 
لات و هرجات اتروع و هتد الحالة بى ادام الاسعانالطلة أو 
ee E E‏ 

كما ينبغي بالنسبة لمحلل دراسة الجدوى» آن يضع باعتباره تآثيرات (التضخم) 
على مستوى آسعار مدخلات ومخرجات المشروع» خاصة 2 حالة وجود معدلات 
مرتفعة منه» مما يتطلب ضرورة تعديل مستوى هذه الأسعار لإبعاد تآثيرات التضخم 
على عوائد المشروع ب4 المستقبل» وتحويل الأسعار الجارية إلى الأسعار الثابتة» سواء 
كانت هذه الأسعار لمنتجحات محلية أو منتجات مستوردة. 

ا اة الان انحر على اسان الكاهة 

a EE sS E ala Sa 
أو ما يعرف بالتكاليف التاريخية مضافا إليها الربح المرغوب مقسوماً على حجم‎ 
الوحدات المنتجة ويعاب على هذه الطريقة (خاصة 4 حالة التضخم) بآنها غير واقعية‎ 
وقطرى عل الكت رمن الرهات ت كم اسعارها‎ 
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وڪٽرها E‏ ويطلق عليها(تسعير الكلفة زائدا gÎ «(plus Cost Pricing‏ 
تسعير معدل الكافة (ع«أءأإ۴ ائه معهإمA۷)‏ آي احتساب معدل الكلفة للوحدة 
الواحدة ويضاف لہا نسبة معينة تمتل هامش الربح(٣[عا13 ٥۴٤‏ ا۴) بحيث يصبح 
ا ا ی ر ا ا و کا و 

2 المعادلة التالية: ك + ح 


ف 
€ 


خب ن ك | الى تك اليف ال تك ال الي ع والور هة 
)۰۰+۸۰۰۰( = ۰۰۰۰ 
ح= هامش الربح=۲۰/ 
ج= حچم الإنتاج» أو عدد الوحدات المتوفع انتاجها= E‏ وحده 
المطلوب: ما هو السعر ؟ 
(LY Keen) Ves‏ 


السعر- .== ٦.‏ وحدة نقدية 
Ya»‏ 


الربح للوحدة الواحدة = ٠١ =0٠-1١‏ وحدات نقدية 

آي هامش الربح يمثل(١/٥)‏ كلف وحدة المنتج. 

وأهم مزايا استخدام هذه الطريقة هو سهولة حسابها وملائمتها من الناحية 
الإدارية » بحيث يمكن تغطية إجمالي التكاليف وتحقيق آرباح معقولة طالما يمكڪن 
تحقيق المستوى المخطط للمبيعات عند السعر المرعوب من قبل الادارة. كذلك فان 
تطبيق هذه الطريقة 4 صناعة معينة قد يساعد على تحقيق استقرار سعري فيها. 
ومن آهم عيوبها هو عدم آخذها 4 الحسبان لمرونة الطلب وعوامل السوق»خاصة ج 
حالة استخدامها بطريقة غير دقيقة» أو غير حذرة. 

# الحالة الثالثة: التسخر طف للآسعار المستهدفة: 

يرغب آحد المستثمرين 4 تحقيق آرياح بمقدار شا ف ا 
المنتجات المزمع طرحها 2 الأسواق» فإذا علمت أن التكاليف الثابتة الإجمالية 
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٠٠‏ ۷ل.س» وآن التكاليف المتغيرة لإنتاج وحدة واحدة (۸) ل.س ذات الطلب المتوفع 
بقدر بمقدار ٠١١٠١‏ و 

المطلوب: 

فما هو السعر الذي يحققه الربح المستهدف؟ 


عدد الوحدات المتوفع بيعها *سعر البيع المتوفع= عدد الوحدات المتوقع بيعها * 
التكلفة المتغيرة للوحدة+ التكاليف الثابتة + الربح المستهدف. 
۰ اوحلدة * س= +(A*<1۱0۰*°*)‏ 0۰۰+۷۰۰ 


| ۰۰۰۰ EUR OSS 


0س= ۲4۰۰۰۰ 
420000 ع6ا 
15000 السعر المستهدف لتحقيق أرباح سنوية ٠٠٠٠٠‏ 


# الحالة الرابعة: التسعير على أساس الطلب المحتمل: 

ك فان لار وهي ااا ا 
الطلب يمكن للمشروع أن يفرض أسعارا مرتفعة والعكس. 

+ الحالة الخامسة: التسعير على أساس المنافسين: 

a E a a o ug a 
المنافسين كلما كان التسعير أفضل والعكڪس صحيح حيث أنه 4 بعض الأحيان‎ 
کو ا راب ار ا ا ا ا ع ا و ا‎ 
O 

طرق أخرى للتسعبر: 

E Ea 

ار اهاي اط وای ب ا اف راشي 

ارغ عا اف 
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ا ا و و 0 
ويصورة عامة توجد العديد من الآهداف التي تسعى المشروعات الاقتصادية إلى 
تحقيق واحد آو أكثر من هذه الآهداف عن طريق التسعيروهي: 

.١‏ تحقيق عائد مناسب على الاستثمار. 

۲. المحافظة على نصيب معبن من السوق. 

۳. تحقیق هدف ريح محدد. 

ی ق هی مك اة 

۵. تحقيق آقصى ربح ممڪن. 

.٦‏ تحقیق هدف مبیعات محدد. 

۷. الحصول على السعر الذي يقع 4 نهاية المدى المحدد. 

N EE 3 

.٩‏ تحقيق أقصى عائد على الاستثمار. 


.٠‏ محاولة البدء بسعر مرتفع وتخفيضه بعد فترة معينة. 


نجدید هامش الریح : 
ويمكن احتساب هامش الربح» الإجمالي من خلال معرفة (نسبة الربح إلى 
المبيعات) والتي يمكن استخراجها من خلال العلاقة بين (صا الربح التشغيلي إلى 
ا ا ل د ا و و 
أا س ها الو ار مارت( د الو دا ل ار 
الآول من القابلية الإيرادية y٤آ٤٥‏ 3م3٤ ۴2۲٣1٣١‏ حيث تقيس هذه النسبة مقدار 
الربح # كل وحدة نقدية تحققه المنشاة ڪمبيعات» وڪما يلي : 


صا الريح التشغيلي e‏ 


نسبة هامش الريح = س ل س i a=‏ 
صا المبيعات (o‏ 


كما يمكن تحديد نسبة هامش الريح الإجمالى كنسبة من آسعار البيع. فعند 
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افتراضنا أن كڪلفة الوحدة الواحدة هى (0°) وحده نقدية»› وسعر بيعها )٦۰(‏ وحده 
كا ت اال ل ار هاي ارخ الا جال كرون( رخات ةة 
للوحدة الوأاحدة. آي بنسبة تعادل (۱۷/) من سعر البیع»آو (۲۰/) من تڪلفتها. 


هامش الربح 1۰ 
N =‏ من سعرالبيع» آو... 
سعرالبيع 1۰ / 
هامش الربح ١‏ / 
۴ ت ٠‏ من التكلفة 
التكلفة 40 


خامسا۔ الطرق الوضحية لتقدير الطلب: 
(Models equalitarian )‏ 
ومن آهمها: 


:) طريقة استطلاع آراء الخبراءء أو ما يسمى بطريقة دلفي ( مء(‎ ١ 

ج كل مجال من مجالات الاستثمار ثمة خبراء متخصصون يعملون 4 مكاتب 
استثمارية على استكشاف آفاق ومجالات الاستثمارات الجديدة» لذلك من الآهمية 
بمكان استطلاع آرائهم فيما يتعلق بالمجال الاستثماري المقترح» سواء من ناحية 
توقعاتهم بالنسبة لحجم الطلب ك المستقبل آو بالنسبة للتطورات التكنولوجية 
Ae EEA E N N‏ 

ر ا 
تتضمن جميع الأسئلة التي لها علاقة بالاستثمار وتهم المستثمر» وبعد جمع هذه 
الاستبيانات تجري عملية مناقشتها من جديد ولمرات عديدة حتى يتم تقريب وجهات 
النظر آو حصول إجماع لأغلب الاراء حول إجابات محددة. من مساوئ هذه الطريقة 
E E I‏ 
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يمكن التقليل من هذه المساوئ من خلال إجراء المزيد من الاستشارات والمنافشات. 


۲ استطلاع آراء الناس والمستهلكن : 

تجري عملية الاستطلاع بطرق عديدة مباشرة وغير مباشرة. من الطرق المباشرة 
e Be o o‏ 
عن طريق الندوات التلفزيونية. آما بالنسبة للطرق غير المباشرة. فنذكر طريقة 
إرسال الاستبيانات بواسطة البرید آو نشرھا ے24 وسائل الأعلام a‏ الح. 

غو هدد الطر اواز الاس اتر کر براجت رهی تر القااب 
عن رغبة وفتية» بل قد يتعمد بعضهم إعطاء معلومات غير دقيقة. 

(Market Resarch ) ڻوصdlا| بجوڻٹ‎ .۴ 

تتم طريقة الاستقصاء ومسوحات السوق لجميع المعلومات المتعلقة بسلوك 
المستهلك. 

وآبحاث لہا دور وقيمة 4 مجال الإعداد للتسويق والحملات الترويجية بتوفير 
E eg SEN SEES e EE e‏ 
a a OSES E EE‏ 
اختيار الأسواق حسب الأفضلية» كما يستخدم البحث 2 التعرف على آسواق 
جديدة كافة وسلع مبتكرة ممكنة الإنتاج واستخدامات جديدة لطرق إنتاج 


و ا 
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600000 a2aaaanaaa“a““<“606000 


مراحل عملية البجحث . 


ه. جمع المعلومات الأولية للخطة 
.٦‏ تصميم وسائل جمع المعلومات r‏ 
0 ⁄/ ۷ جمع المعالومات المطلودهة 1 N‏ رمات سر گے 


E TT 
بلورة النتائج ووضع الاستنتاجات‎ .٩ 
صياغة المقترحات‎ .٠ 
إعداد وتقديم المنجزات‎ .١ 
مراحل عملبف البدے‎ 
آراء رجال الأادارة:‎ 
A E e O O 


اعتمادا على البيانات المتاحة عن النشاط الاقتصادي العام» وعن الصناعة والمنتجات 
المناضىة. 
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۵. تقدیرات رجال البیع : 
يتم تجميع التقديرات المقدمة من قبل رجال البيع» والتي تتعلق بجميع مناطق 
الاستهلاك. 


٦‏ التشابه مع منتج أخر: 

يتم مقارنة وتحليل الطلب على منتج آخر ب4 السوق له دورة حياة تتشابه مع المنتج 
الذي يتم تطبيقه. 

۷ خطة ثنمية المبيعات: 

ا تخود التسو ا ى مترو مويو الفات اعا الس هة 
جهودها التسويقية» ومن ثم التفكير ك الطريقة التي يجب بموجبها الوصول إلى 
تلك الفئات المستهدفة. 

وعندما يتم اختيار سوق محدد مستهدف يتم إعداد استراتيجية تسويق لذلك 
السوق لمقابلة احتياجاته» وتلك الاستراتيجية تتضمن عوامل عديدة تؤثر على جهود 
التسويق وآبرز تلك العوامل: 

التوقيت: وهي اعتبارات تتضمن معرفة مواعيد: العطل» دورة المدارس السنوية 
E E bE)‏ ا 

سمات السلعة: الأسماءء العلامات التجارية» العنوان التجاري» الشهرة» وباقي 
الدلائل التي تعرف المستهلك بالسلعة أو الخدمة والبائع. 

الحقيبة: وهي عملية الخدمات #4 صفقة واحدة» متل النقل والاقامة 
کو ها فا كل هل ا ا ر 
شكل آخر من الحقائب. 

التسعير: تؤثر الأسعار على حجم المبيعات وتؤثر على التصور عن السلعة» 
لاسيما وآنه توجد خيارات سعرية عديدة لدى البائع الواحد حسب فثات السوق. 
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السلعة: الخواص العديدة للسلعة تساعد على تحديد قيمتها آمام المناضسة. 

الصورة: تصور المستهلك عن السلعة يعتمد على معلومات الزبون حولها من 
مصادر عديدة. 

الت اة تك ال ادعات اة و الخد غالا وجب مرف منوا 
A ESET‏ 

العلاقات العامة: العلاقات الجيدة مع آأطراف العمل عنصر هام وآهمها. 
اااي ون اا ا ون 

البيع: مجالات البيع الداخلية لا تقل أهمية عن البيع الخارجي وكل مجالات 
البيع يجب آن تتحقق ومركب السوق يتبلور 4 عملية مزج تلك العناصر المختلفة 
بحيث تتركز ب آربعة مكونات رئيسية لمركب السوق. كما ج المخطط التالي: 


الدعايبة 
العلاقات العامة 
دعم البيع ( الحوافز ) 
الوسائل المختلفة . 


التوزيع ع٥۴]4‏ 


متحولات المرڪب التسويقي 
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۸ تفدير حجم مبيعات المشروع: 
ا ص ی ا 
الافتصادي. 
فا ا ومطرو اناف 
q = 0-bQ = Q(1-b)‏ 


هذه الوضعية لمبيعات المشروع تأخذ الشكل البيانى التالى: 


عمرالمشروع الاقتصادي 


غير آنه من النادر آن يسوق المشروع كامل ما ينتجه بطاقته منذ السنة الآولى 
لإنشائه» بل يحصل ذلك بالتدريج بحيث تزداد مبيعات المشروع من سنة إلى آخرى 
مع اتساع معرفة المستهلكين بإنتاج المشروع وتتامي خبرة القائمين عليه 4 مجال 
التسويق. ففي حال كانت السلعة التي سوف ينتجها المشروع موجودة 4 السوق 
ويمكن جمح بيانات عن المشروعات المماثلة» فإنه يمكن معرفة حجم المبيعات 
اا و ع او ال ا لر ا اى ارغ و كد اد را 
التعبيرالبيانية نجد آن مبيعات المشروع سوف تأخذ إحدى الوضعيات التالية: 
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يمثل الخط البياني (4-1) وضعية التشغيل لقصوى للمشروع حيث أن 1= 
ag leg NE ea aa‏ 
الواحد. 

غير آن المشروع 4 بداية تشغيله قد يبدا بإنتاج الكمية 40 ومن تم يآخذ مسار 
asa DID OLS‏ 


ے حال خن مسار إنتاج المشروع الاتجاه )١(‏ عندئذ يمكن تمثيله بمعادلة 
اا آي: WT = ao + alT‏ 


al 
0 نیت ان ى نسبية التشغيل 2 | لسنة 1 وتساوي‎ 


٥‏ نسبة التشغيل 2 سنة الأساس 
1 سنوات تشغيل المشروع. 
حده الأقصى من خلال مساواتها بالواحد» آي أن: 


ao +a T =1 


ومنها: 1 
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ما اذا ا خد مسار تشغیل المشروع الاتجاه (Y۲)‏ فإنه دهڪن التعبير عنه بالمعادلة: 
Wt =ao+a, +a, T‏ ۲۵ 


ارو ها حو اا فی من ل ااا ا هد روا ا ن 


N a N aa 


بالمعادلة التالية: 


1 


qî 1+ م‎ )+( 


a0 
1 


ويمكن التعبير عن هذا المسار بالمعادلة التالية 


۷ qt = ao +a t +a, 


تحديد منافذ البيع والسعر المتوقع : 

4 ختام الدراسات السوقية لجدوى المشاريع الاستثمارية لا بد من تحديد منافن 
E E ETT‏ 
التساؤلات مثل: 
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١‏ هل المشروع سوف يصدر إنتاجه إلى الخارج» آم سوف يسوقه 2 السوق الداخلية؟ 
١‏ ماهي نوعية وسائط النقل التي سوف يعتمدها المشروع برية آم بحرية آم جوية؟. 
و2 حال كانت برية هل سوف يتم اختيار النقل بالقطار آم 2 الشاحنات؟ 
١‏ هل من الضروري بناء مستودعات خاصة بالمشروع ؟ 
١‏ هل سوف يتم تسليم المنتج إلى المستهلكين مباشرة آم عن طريق الوسطاء؟ 
۵ وماهو نوع الانبلاج؟ 
١‏ وغير ذلك من الأآسئلة ذات الآهمية والكبيرة لاتخاذ القرار بالاستتمار. 
١‏ وفيما يتعلق بسعرالمنتج ب2 السوق. 
.١‏ إذا كان المشروع صغيرا فإن سعر السلعة التي ينتجها المشروع سوف يكون 
هو ذاته سعر السوق. ومن خلال البيانات التاريخية وإعداد السلاسل الزمنية»› 
يمكن معرهة المسار الزمني المتوقع للسعر» وبالتالي استخدامه 4 تقدير سعر المنتج 
ے2 المستقيل ؟ 


حيث ۲0 السعر المبدئي. 

آما ب حال كان المشروع كبيرأ وبالتالي يتمتع بقوة احتكارية ب2 السوق 
غا ن ويد ر ا 2 ت م كاه ا هة د مات د 
تكاليف المنتج )C1(‏ ومعدل الريح المستهدف 0 آي أن: 

PT = CT + BCT =CT(1+B) 

بالطبع لا يستطيع المشروع آن يفرض معدل الربح الذي يريده بصورة اعتباطية› 
بل عليه أن يدرس بعناية القدرة الشرائية للمستهلكين. و2 كثير من الأحيان آن 
يقبل بمعدل منخفض للربح ريثما يآلف المستهلكون منتجات المشروع» وتحقيق 
N E‏ 
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2 YR KKAAKE 
دراسة الجروک الفنبف واهنرسبة‎ 


Technical Feasibility 


"إن أفضل امشروعات تصميما وأحسنها تحهيزا 
تتساقط آمام الاختبارالسيى للفقوى العاملة" 


CEE e O 
بالاستثمار وإنشاء المشروع المقترح» غير أن إخراج هذا القرار من حيز الإمكان إلى‎ 
حيز الفعل يحتاج إلى تآسيس من الناحية الفنية» كما آن تتفيذها يستلزم ضرورة‎ 
توافر العديد من البيانات والمعلومات التسويقية والافتصادية التي تتوافر ج المراحل‎ 
المختلفة لدارسة جدوى المشروعات. وتختلف آهمية دراسة الجدوى الفنية والہندسية‎ 
من قطاع استتماري إلى قطاع آخر بل لنفس القطاع من فرصة استتمارية إلى آخرى.‎ 

ما المقصود بالدراسة الفنية للمشروع؛ 

e E a a aa 
بالمشروع المقترح» والتي يمكن الاعتماد عليها ج التوصل إلى قرار استثماري إما‎ 
بالتخلي عن المشروع آو التحول إلى مرحلة التنفيذ. وتحتوي على مجموعة من‎ 
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الدراساث الى يتم بموجيها: 


تحديد الطاقة الإنتاجية 


والحجم الأمثل للمشروع 
اللاعتماد على سلوب الاعتماد على الاعتماد على سلوب | الاعتماد على أسلوب 
العلاقة بين التكلفة نقطة عدم التكلفة الفعلية أو التحليل المتعدد. 
والحجم والريح tئC0‏ اختلاف التكلفة التكلفة المتعادلة 
Volume Profit‏ 


In difference Analysis 
Cost Point 


- أهمية دراسة الجدوى الفنية للمشروعات : 
تكمن آهمية دراسات الحدوى الفنية للمشروعات فيما يلى: 
اختيار البدائل الفنية المختلفة التي يحتاجها المشروع» وفحص الآثارالمتوقعة لتلك 


البدائل. 
١‏ الحكم على مدى توفر المستلزمات الفنية لنجاح المشروع. 
ا ا ي ی ا 
إنتاجية آو تسويقية› والتي قد تؤدي إلى فشل المشروع. 
عقر لترو ا اة اة سا [د ا كان ها من حب 


-١‏ الموقع - الحجم (الطاقة الإنتاجية) 


۳- التكنولوجيا -٤‏ الطاقة الكهربائية 


-٥‏ القوى العاملة -٦‏ المناخ 


۷-البيئة ۸- المرافق 


٩‏ المواد الخام 
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ع الفكاناة الاح اد آر اة او اة م اا خد يعن ال عار الور 
الرئيسي لوقع المشروع الذي يحدد حجم المشروع وطافته الإنتاجية والتكاليف 
TT TR‏ 

إن الحجم الأمثل أو الطاقة الإنتاجية الملائمة هي الطاقة العادية الممكنة تحت 
روف التشغيل الغاذية والشى تساو مع الطنب ‏ السوق او الحاجة »فالطافة 
الملائمة هى الطاقة التى تتسق مع احتياجات السوق والحاجات الأساسية الإنسانية 
المطلوبة من ناحية ومع إمكانية توفير المواد الخام وباقي المواد اللازمة من ناحية 
آخری. 

و2 جميع الحالات لا بد أن يؤخذ 2 الاعتبار الحد الاقتصادي الآأدنى للتشغيل 
وهو حد يمكن 4 ضوء المستوى التكنولوجي المستخدم - حسابه ومعرفته لكثير 
من الصناعات. 

وتحسب السعة الإنتاجية مقاسة للمعدات والمكائن وفق القانون الآتي: 

C=7Z.M 

€: السعة الإنتاجية مقاسة بعدد الوحدات المنتجة. 

ارا ا ا ا ا ف جا ا ا و غ 
اكا اتوت ا ا ا و وی ف ا وا 

: الأداء- معدل الإنتاج» معيرأً عنه بالمنتجات الوحدات الطبيعية التي يمكن 
ا 

فالاقتصاديون يرون آن السعة الإنتاجية هي حجم الإنتاج المتولد 4 مدة معينة 
عند ادى تاف إنتاجية (متوسطة ممكةة اعمادا على اسلوب (نقاجى مان ومن 
ONA OE ELE a‏ 

مستوى الطاقة الإنتاجية: وتعني الاستخدام الكامل لكل الإمكانيات المادية 
Ea oa‏ 


E E O O E EON TOE 
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مراحل الإنتاج آو مراكز الإنتاجية. مثل تغيب العمال»ء انقطاع التيار الڪهربائي. 
الطاقة المستغلة: وهي الطاقة الفعلية المستخدمة 2 الإنتاج خلال فترة زمنية 
معينة آي يتم تشغيلها وهي لا تخضع لآي تقدير ولكنها تخضع لعوامل فنية. 
الطاقة المستغلة = الطاقة المتاحة - الطاقة غير المستخلة. 
أهمية السعة (الطاقة) الإنتاجية: تبرز بالنظر للترابط العضوي بين ڪلف 
الإنتاج وسعر البيع ومستوى الطلب والسعة الإنتاجية. بشأن تحديد السعة الإنتاجية 
لمثلى للمشروع المقترح إقامته» فإنه يتوجب على الجهة التي تقوم بدراسة الجدوى 
ملاحظة النقاط الأتية: 
.١‏ حجم المشروع والسوق. 
۲. طبيعة الطلب وفاعليته. 
۳. التوزيع الجغرا. 
.٤‏ السعة الإنتاجية وعلاقتها بالطرق الإنتاجية والاستثمارات. 
ه. حجم المشروع وعلاقته بالموقع. 
.٦‏ السعة الإنتاجية وعلاقتها بالتمويل. 
۷. عوامل أخرى كالأآيدي العاملة» الكادر الإداري» والهياكل الأساسية. 
وبالتأكيد إن حجم الطلب على المنتج سواء 2 السوق المحلي أو الخارجي هو 
الأساس لأنه الذي سيؤخذ 2 الاعتبار عند تحديد الحجم المتوقع لإنتاج المشروع قيد 
الدراسة. 
+ تحديد السعة (الطاقة) الإنتاجية للمشروع (الحجم الأمثل) باستخدام 
تحليلJ‏ اlتlaدJ Break even Analysis‏ 
يعتبر تحليل التعادل أحد الأساليب الامة التي يتم استخدامها ب4 تحديد حجم 
ا طا دراس جدوى وهات كر لا تة ساعها فلي تخد اقل 
مستوى من الإنتاج آو المبيعات يمكن للمشروع آن يحققه دون آن يتعرض للمخاطر 
آي دون تحقيق خسائر. ويصفة عامة يتحقق إنتاج التعادل عند النقطة التي يتعادل 


عندها الإيراد الكلى المتوقع مع التكاليف الكلية! الثابتة والمتغيرة] المتوقعة. 
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ا E N‏ 
ر ا وال ا وا و وی 
E‏ 

ولذلك يذكر البعض آن حساب نقطة التعادل ينتج عنه تعديل 2 المشروع آو 
رفظ رر ر قوت ولك قل اقل اد راا اح ل کر 

ويمكن الوصول إلى نقطة التعادل وبالتالي حجم التعادل إما بيانياً من خلال 
E EE‏ 

التكاليف الثابتة 


= نقطة التعادل كعدد وحدات‎ -١ 
سعر بیع الوحدة - التكلفة المتخيرة للوحدة‎ 


۲- نقطة التعادل كنسبة من الطاقهة التكاليف التابتة 


الإنتاجية القصوى للمشروع الإيراد الكلى - التكلفة المتخيرة 


التكاليف الثابتة 
-٣‏ نقطة التعادل كقيمة ‏ - 
التكلفة المتغيرة لمستوى معين 


التكلفة المتغيرة الكلية 
تكلفة الوحدة المتغيرة 


عدد الوحدة المنتحة 


حالة عملية: توافرت لديك البيانات الخاصة بمشروع يدرس جدواه عن الأحجام 
المختلفة للانتاج بفرض آن التكلفة الثابتة ٤٠٠٠٠١‏ ل.س» وآن التكلفة المتغيرة المتوقعة 
للوحدة نصف ليرة» وسعر البيع للوحدة ليرة واحدة»› وآن الطاقة القصوى للانتاج هي 
إمكانية إنتاج ٠٠٠٠١‏ وحدة. 

الملطلوب: تحديد نقطة التعادل لتحديد الحد الآأدنى لرقم الإنتاج والمبيعات 
الواجب تحقيقها ولضمان عدم تحمل آي خسائر. 
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الحل المقترح: 

a a AA E a e N a 
التكاليف الثابتة + صفر‎ 

.X = X‏ +4000 + صفر 

× = 8000 وحدة. 

ففي ذلك آنه يجب آن تتصح إدارة المشروع آن تزيد طافته عن ۸٠٠٠‏ وحدة 
ا ا ا ت ا فر هد ا 

واستكهالا للمتال السابة: 

بفرض آن صاحب المشروع يرغب 4 تحقيق معدل عائد على الاستثمار مقداره 
ف ا LT‏ 

ا 

فما هو حجم الطاقة الإنتاجية الأمثل لتحقيق الربح؟ وكذلك ينصح الفنيون 
بشراء آلآت تحقق هذا الرقم من الإنتاج ؟ 

كمية مبيعات التعادل= (كمية مبيعات التعادل× التكلفة المتغيرة للوحدة)+ 
ااا و 

40000 + 4000 + x =× 

×88000 وحد3. 

ويمكن إثبات ذلك كما يلي: 

إجمالي قيمة المبیعات (۱۸۸۰۰۰ ل س) = ۸۸۰۰۰ لس 

تكاليف متفيرة ( +٠.0 ×۸۸ ۰۰٨‏ لس) =( )٤٤٠۰‏ لس. 

)٤۰۰۰( = E‏ لس 


INES 
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وبعد تحديد حجم إنتاج التعادل والذي يمثل آدنى حجم للانتاج يمكن آن يحققه 
المشروع دون التعرض للمخاطر المالية! يتعين على المستثمر أن يقارن بين حجم إنتاج 
الاد و ا ااي ف دزا الد اا ا واا ا كان 
حجم الإنتاج وطقا لاعتبارات دراسة الجدوى التسويقية أقل من حجم التعادل وبالتالي 
الحجم الاقتصادي فإن المشروع سوف يكون مرفوضا من الناحية الاقتصادية ويتعين 
ا ف عا ك ا ا فر و ا کا حع اب 
المتوقع كما توصلت إليه دراسة الجدوى التسويقية أكبر من حجم إنتاج التعادل 
ففي هذه الحالة فإن المبررات الافتصادية تستلزم ضرورة استكمال بقية خطوات 


دراسة الجدوى. 


موقع المشروع: ويعتبر من المسائل المهمة التي تساعد 2 نجاح المشروع أو فشله. 
واختيار الموقع الملائم للمشروع يتآثر بمجموعة من العوامل منها: 

كلفة النقل: تعتبر من العوامل الأساسية المحددة للموقع الأمثل» التي تتمثل 
بكلفة نقل المواد الأولية ومستلزمات الإنتاج من السوق إلى المشروع» أو كلفة نقل 
السلع الجاهزة من المشروع إلى السوق» والموقع الأمثل هو الذي يحقق أقل كلفة نقل 

مدى القرب آو البعد من السوق: يعتمد هذا العامل على نوع وطبيعة الصناعة 
والمادة الخام المستخدمة 4 المشروع. 

المادة الخام: يتم تحديد موفع المشروع حسب طبيعة المادة الخام وهل هي فاقدة 
للوزن عند تصنيعهاء وما مقدار نسبة الفاقد» وحجم المادة الخام ووزنها وكلفتها 
لق 

الطاقة: يختلف حجم الطاقة المستخدمة من صناعة لأخرى» حسب توفر الطاقة 
أو عدم توفرها وكلفتها نسبة إلى التكاليف الإجمالية للاإنتاج. لذلك فهو يعتبرمن 
العوامل المحددة لموقع المشروع. 
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على موقع المشروع» ومدى احتياجات المشروع من القوى العاملة ومن مختلف 
اللاختصاصات.يجب آن تكون دراسة متطلبات العمالة تقصيلية بحيث توضح 
الاحتياجات من العمال غيرالمهرة» والعمال نصف المهرة» والعمال المهرة› 
والمشرفين» والإداريين» والخدمات المساندة» والمديرين» ورجال البيع» ومن الأهمية 
بمڪان: 
١‏ تقديرالطلب والعرض من مختلف الفنات 2 منطقة المشروع. 
١‏ مستوى المهارات الموجودة على المستوى المحلي والوطني . 
١‏ معرفة القواعد واللوائح المنظمة للعلاقات العمالية» وقواعد التعيين والفصل 
والأجوروالمزايا. 
معرفة عدد أيام العمل السنوية. 
وك حالة غياب المهارات اللازمة للمشروع يعتبر سليما فنيا إذا تم عمل الترتيبات 
اا اتور ا ن ا ر اع ادف ای اا ر ا ی کی 
تدريب الوطنيين. 
درجة التوطن: آي مدى تمركز الصناعة 2 المنطقة المراد إفامة المشروع فيهاء 
ر ی و ا ا 
ويمكن فياس درجة التوطن الصناعي 4 منطقة ماء وذلك بالاعتماد على الصيغة 
التالية: 
مجموع القوى العاملة 2 صناعة معينة 2 المنطقة 
معام التوطن الا عة فة م > 
1 مجموع القوى العاملة 2 إجمالي الصناعة 2 المنطقة 
مجموع القوى العاملة ب2 الصناعة المعينة 2 البلد 
مجموع القوى العاملة ب4 إجمالي الصناعة 2 البلد 
إذا كان معامل التوطن ١<‏ تعتبر منطقة جذب ومشجعة لإقامة المشروع فيها. 
إذا كان معامل التوطن > ١‏ تعتبر منطقة طرد وغير مشجعة لإقامة المشروع فيها. 
إذا كان معامل التوطن = ١‏ تعتبر منطقة طرد وغير مشجعة كليا لإقامة المشروع فيها. 
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يبلغ عدد عمال هذه الصناعة ONE ea a e‏ 
٠‏ عامل» ويبلغ عدد العمال الإجمالي ب2 سورية امل و2 ماف 
اللاذقية ۸٠٠٠٠‏ عامل. 

المطلوب: بصفتك خبيراً ب دراسات الجدوى الاقتصادية الفنية هل يمكن توطن 
المشروع 2 محافظة اللاذقية؟ 


الحل: 


۱ N QQ QF ¢ ¢ Y0» 
لا‎ =m ×» معامل التوطن 4 محافظة اللاذقرة - .س‎ 
N ۲  %* QF QF ¢ 


بما آن معامل التوطن آأكبر من الواحد فإن يستبعد فكرة إقامة المشروع ج 
محافظة اللاذقية. 

* الآساليب المستخدمة في اختيار موفقع المشروع: 

توجد مجموعة من الأساليب التي يمكن الاعتماد عليها 2 اختيار موقع 
المشروع وفقا لمدى توافر العوامل والاعتبارات التي يجب أن يحققها المدف من اختيار 
موقع المشروع. وتتمثل الأساليب 2 اختيار موقع المشروع بالآتي: 

: الأساليب الوصفية‎ -١ 

تستخدم الأساليب الوصفية لدراسة العوامل والاعتبارات التي لا يمكن قياسها 
كميا مثل الاعتبارات البيئية والتشريعات والقوانين وتوافر الخدمات» وتوافر 
المهارات» والمساهمة ب2 منع التلوث» ومساهمة المشروع ب4 خدمة المنطقة المحيطة 
بالمشروع» ومساهمة المشروع 2 مكافحة البطالة» وتتمثل هذه الأساليب بالآتي: 

أ- أسلوب العوامل الموزونة: 

يقوم سلوب العوامل الموزونة على الأسس الاتية: 

تحديد العوامل المؤثرة على اختيار موقع المشروع. 


آفطاءوززن تسنی مئل آهمیة گل عامل 
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إعطاء ترتيب يمثل مدى توافر العامل ك المواقع البديلة. 

e O O O E 
الحصول على الدرجة المرجحة.‎ 

و ی ےا 
N E O EEE E E O E‏ 
E E E‏ 

يتم اختيار الموقع الذي حقق أعلى درجة مرجحة كلية مقارنة بالمواقع الآخرى 
التى خضعت للمفاضلة. 


تهرين: ترغب إحدى الشركات بإنشاء موقع توزيعي جديد» وتتوافر أمامها 
ثلاث بدائل لہذا الموقع» وكانت العوامل المؤثرة على اختيار الموقع وآوزانها النسبية» 
والترتيب المعطى لمدى توافر هذه العوامل 2 المواقع الثلاثة على النحو الآتي: 


موقع المشروع نسب 
الموقع ۸ الموقع 8 الموقع C‏ 
ا#جرستاسسية | ٠ |] ۲ |] ٠ | ٠‏ 


تافر انارت 
سسەينتتت | ن | ٠. | ١ | ١‏ 


المقياس المستخدم ك الترتيب على النحو الآتي: 


EN EERE HOES 
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غير متوافر غير متوافر غير متوافر متوافر إلڵى متوافر 
ڊطلاة 1 حد ما 


المطلوب: اختيار الموقع المناسب. 

مفاتيع الحل: 

اتر اتر الرزر الس لكل عا التي الفط لك ت 
العوامل المؤثرة على 


EAEFRESENESEAEIE الإجراءات الحكو‎ 
CEN CN ER IEE توافرالخدمات‎ 


توافر المهارات 


ے2 مكافحة 


المجموع 


۲- متوسط المقياس المستخدم<(١+۲+۲+٤+1+0)+01,‏ درجة. 

۳- يتم المفاضلة بين المواقع كما يلي : 

المشروع 4: الدرجة المرجحة الكلية= ٠,٠2٠,1٠١‏ (نرفض الموقع). 

المشروع 8: الدرجة المرجحة الكلية=٠۲,۷<٠,٠‏ (نرفض الموقع) 

المشروع €: الدرجة المرجحة الكلية٠٠,٤>٠,٠‏ (نقبل الموقع). آي الموقع المناسب 
لإنشاء المشروع. 

ب- أسلوب النقاط: 


STN EN e LB a a 
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الموقع» فمثلا: 


توافرالعامل 2 الموقع بدرجة ضعيفة جدا يعطى نقطة واحدة. 


١‏ توافرالعامل 2 الموقع بدرجة ضعيفة يعطى ۲نقطهة. 

.ةهطقن٣ توافرالعامل 2 الموقع بدرجة مقبولة يعطى‎ ١ 

١‏ توافرالعامل 2 الموقع بدرجة جيدة يعطى ٤‏ نقطة. 
توافرالعامل 2 الموقع بدرجة جيد جدا يعطى ه نقطة. 
١‏ توافرالعامل 2 الموقع بدرجة ممتازيعطى ٦‏ نقطة. 


وعلى هذا الأساس يتم اختيار الموقع الذي يحقق أعلى النقاط. 


اا عة أن تقاط فى لكل عامل وها لدرخ افر الك هى النو الاي 
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۲- الأساليب الكمية: 

تمتك الا ناي تكم دراس اغرال ال كن اسا كيا ونل 
أهم هذه الأساليب بالاتي: 

ساوت طلا لتغادن: 

رف ااا اف ا ا و ا و ر و 
الدراسة »ومن ثم يتم اختيار الموقع الذي له آقل عدد وحدات. 

وتعبروحدات التعادل عن عدد الوحدات الواجب آن ينتجها المشروع لتغطية 
EE EE E E‏ 
مساوية للصفر»ويبدآ المشروع بتحقيق الأرباح بعد إنتاجها وحدة واحدة بعد عدد 
وحدات التعادل. 

ویتم حساب عدد وحدات التعادل N‏ بالمعادلة الآتية 


PG 
PFE 


= 


۴٣‏ التكاليف الثابتة. 

P‏ سعر بيع الوحدة. 

۷€ التكلفة المتغيرة للوحدة. 

نرين : 

تتوافر البيانات الاأتية عن ثلاثة مواقع بديلة للمشروع : 


س 
ET EEE TN ETR‏ 


الكل انير الوحت 
SE E E ET‏ 


رااان وف لار غ دات اال 
الحل: 
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۽ _ 1000000 _ ر 
200 - 400 

_ 00 

` 500-400 

_ 1000000 


الأفضل(©) 800-300 . 


000 


= 1000 


+ وهناك عدة انجاهات وآراء لتحديد موقع المشروع الأمتل : 

ا و عات ا ا اع ع عو الین 
الكبرى وبحيث يميل إلى إقامة المشروعات ي الضواحي التي يمڪنها تقديم ڪل 
المزايا التي توفرها المدن الكبرى وبتكاليف آقل. كما تمڪن الضواحي من 
الححصول على مناطق وآراض شاسعة غير كثيفة السڪان بحيث يمڪن توسيع 
المشروع وتوقير تسهيلات الشحن والتفريع وآماكن للسيارات› فضلا عن آن هذه 
اطق مهل ها الخركة لوده وجرد ازدام مل الون. 

الثاني: الاتجاه الذي يميل نحو إنشاء تجمعات صناعية مخططة» حيث يحتوي 
كل مركز صناعي على مجموعة من المصانع التي توجد بج منطقة واحدة. وهذا 
الاتحاه هع السانةحاتا .هثل المي التتاعى ے مدنت تروت الأ مريكية. 
وحتى ب4 الدول النامية تقوم مدن صناعية جديدة بعيدة عن مراكز المدن الكبرى. 

الثالث: وهو يخدم التوجه نحو اللامركزية حيث يتم توزيع المشروعات على 
E AE gE yA AN EU‏ 
E EE O‏ 
تشغيل العمالة فيها آو استغلال المزايا النسبية المختلفة التي تتمتع بها كل منطقة 
وها اة رالا فكل الا اا ا ا 
TE E O‏ 

التشابك الصناعي: آي مدى العلاقات الترابطية بين المشروع المقترح والمشروعات 
القائمة» والتي من المحتمل أن يعتمد عليها ب4 الحصول على المواد الأوليّة والخامات» 
أو يعتمد عليه 2 تزويدها بما ينتجه من سلع نصف مصتعة. وهذه العلاقات التكاملية 
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والترابطات الأمامية والخلفية» تشجع على إقامة المشروع من عدمه. 

توفر آو عدم توفر البنى التحتية: إن توفر البنى التحتية ج المنطقة المراد إقامة 
المشروع فيها والمتمثلة بشبكات الماء» الكهرياءء الہاتف» الصرف الصحي وغيرها 

من العوامل التي تشجع على إقامة المشروع من عدمه. 

تقدير كلفة المباني والأراضي اللازمة للمشروع: وهي دراسة حول كلفة المباني 
والآراضي اللازمة لإقامة المشروع» وذلك حسب أسعارها ومساحتها. 

تحديد نوع الإنتاج والعمليات الإنتاجية: بتحديد الطريقة التي يعتمدها ات 
2 عملية الإنتاج» فهناك ثلاثة أنواع من طرق الإنتاج هي: 

اللإنتاج المستمر: 2 حالة وجود طلب مستمر على الإنتاج وطيلة آيام السنة. 

الإنتاج حسب الطلب: وذلك حسب حجم الطلب على كل صنف يقوم المصنع 

الإنتاج المتغير: حيث تقوم الإدارة أو المنتج بإنتاج كمية معينة من صنف معين 
لفترة زمنية معينة» بعدها يقوم بإجراء تغيير للمعدات والمكائن لإنتاج صنف آخر 
ولفترة زمنية معينة. 

اختيارالفن الإنتاجي الملائم: فهناك عدة آساليب إنتاجية لإنتاج منتج معبن» وإن 
لكل آسلوب تكاليفه ومتطلبات لتشغيله» وإن لكل صناعة آسلويها الإنتاجي الملائم. 
ولا ننس التكنولوجيا الموجودة ب2 السوق العالمية التي تتلاءم مع الظروف المتاحة. 

هنا ف نکر لو خا تفت عك اها تة اتر هفاك نكر لوخ تن على 
الألية وعدم تدخل الإنسان» آي من هذه التكنولوجيا سوف يتم الاعتماد عليها؟ 

هذا ما سوف يكشغفه أسلوب عدم اختلاف التكافة. 

(in difference cart point) 
حالة عملية:‎ 


تفكر إحدى البلديات 4 استيراد نظام تكنولوجى لتنظيف شوارع العاصمة 
(اللاذقية)» وآعلنت عبر شبكات الإنترنيت وتقدم لہا عرضان: 
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الثاني: نظام روسي يعتمد على مستوى تڪنولوجي منخفض (يدوي). 


وبتحليل بيانات العرضين اتضح ما يلي: 


النظام الأول (الأوريي) النظام الثاني(روسي) 


إجمالي التكاليف الرآسمالية ٠٠٠٠٠‏ إجمالي التكاليف الرآسمالية ٠٠٠٠١‏ 


التكاليف المتغيرة لکل ڪيلومتر: ٣‏ ل .س التكلفة المتخيرة لکل ڪيلومتر ٦‏ ل.س 
ألطلوت: 

E e EEE 

الحل المقترح: 

بالاعتماد على أسلوب نقطة التماثل فإنه يتضح ما يلي: 

التكاليف الثابتة + (التكلفة المتفيرة*س) = التكاليف الثابتة +(التكلفة 

المتغيرة*س) 
۰ + اس = ۰۰۰۰ + ا س 
e ۳‏ وا 


(التقييم النهائي) 


يفضل الاعتماد على النظام الأوربي إذا كان | يفضل الاعتماد على النظام الروسي إذا كان 
من المتوقع زيادة أطوال النظافة السنوية عن من المتوقع آن يقل عدد ا الستوية 
۰ ڪم سنویا عن ۱۰۰٠۰‏ ڪم سنويا 
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إنه كلما كان من المتوقع زيادة حجم النشاط كلما كان من الأفضل لاإدارة 
الممشروع أن تتجه نحو النظم الآلية ذات التكلفة الرأسمالية الكڪبيرة وتڪلفة 
E E E E A ANE A E E‏ 
الاعتماد على نظم التشغيل ذات التكلفة الرأسمالية المنخفضة. 4 ذلك تحديد كل 
من: 
i E‏ 
۲. حجم النشاط المتوقع. 
نقطة نماث التكلفة ونقطة التعادل: 
Indifference Point'"'&'" Break-Even Point"‏ 
إن نقطة تماتل التكلفة هي النقطة التي يتساوى عندها إجمالي التكلفة 
للبدیلین آي آن: 
إجمالي التكاليف الأسلوب الأول= إجمالي التكاليف الأسلوب الثاني 
التتحاليف الثابتة + (التكلفة المتغيرة*س) = التحاليف الثابتة +(التكلفة 
المتغيرة*س) 
a E sk E Ee‏ 
o ۰‏ کو رتوا 
هذا يعني آن مستوى تماثل التكاليف ك البديلين تكون عند إنتاج وبيع 
SSE E OE E FE es‏ 
OR E OG ER‏ 
كذلك فإن نقطة التعادل هي النقطة التي يتساوى عندها إجمالي التكاليف 
مع إجمالي الإيرادات وذلك طبقا للمعادلة التالية: 


سعر بيع ×عدد الوحدات= التكاليف الثابتة+ (تكلفة الوحدة المتغيرة×عدد الوحدات) 
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CN CC‏ ا ا 
للبديلين وڪما يلي : 
- بفرض آن سعر بيع الوحدة ٠١(‏ وحدات نقدية). 


البديل الأول: 


ن05 وة 
البديل الثاني: 
TT‏ 
س= ۷0٠۰‏ وحدة 
يلاحظ مما سبق باختلاف نتائج نقطة التعادل عن نتائج نقطة تماثل التكلفة 
لكل من البديلين» إلا أن كلا من التحليلين يقدمان معلومات ضرورية ومفيدة ك 
ات ا ا ك ف س ل و كرا و اا ا و 0 0 و 
ربحية البديل الأول = المبيعات المتوقعة- إجمالي التكاليف 
= (1°×° <10۰( = << + 0<)(۳(= 
e‏ 
ريحية البدیل الثانی= ۴۰٠۰۰۰ -)۱٥۰۰۰۸×۱۰(‏ + 1 (١٠٠١۵٠)د‏ 
Es‏ 
وهذا يعني آن المشروع سيختار البديل الأول (الأوربي) لأنه يحقق ربحية آأكثر 
من الثاني (الروسي). 
ولكن نجد أن مخاطر البديل الأول أكبر من مخاطرة البديل الثاني» وهذا 
يعني أن البديل الثاني أكثر أمانا بالرغم من أنه يحقق ربحية أقل من البديل الأولء 
وذلل ڪما يلي: 
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هامش الأمان 


البديل الأول 


هامش الأمان 


البديل الثاني 


اتا كعك مات ادل 10۰۰۰ — NOVI, EY‏ 
سے CY,A0 HD‏ / 
المييعات المتوقعة ۰۰ (O00‏ 
اتخات الت فة = مات نادن Veo‏ 
(N ee‏ = 0۸۰ / 
1 لمييعات المتوقعة ۰۰ (O00‏ 


E E ER OO CTE E 
للتضحية وتحمل المخاطر ب4 سبيل الحصول على ربحية أكبر.‎ 


- اختيارالآلات والمعدات ونجهيزها: 

فاختيار الآلات ينصرف إلى تحديد نوعية الآلات التي تقوم بإنتاج سلعة ما قد 
تتشضمن تكنولوجي ا آو لا تتشضمن. وهناك ارتباط يبن كل من المعدات 
والتكنولوجيا. فاختيار الأولى يتوقف على الثانية. 


.هناك محموعة عوامل لاختيارالالات وأهمها: 


١ 


أسلوب الإنتاج (كثيف العمل أو كثيف رأس المال). 

الشروط الفنية للإنتاج من حيث طبيعة السلعة ومواصفاتها (خاصة قياسية) 
والجودة والدقة المطلوية ب2 السلعة. 

حجم الإنتاج المطلوب. 

مدى الرغبة ے2 تحقيق ميزة تنافسية. 

الرغبة ے2 ملاحقة التطور 2 ظل العولة. 

الملائمة لإمكانيات المشروع من حيث مساحة المصنع وتوافر الكوادر المؤهلة. و2 ظل 
تحديد حجم المبيعات وحجم الإنتاج المطلوب وتحديد الطاقة الإنتاجية الممكنة 


للآلة الواحدة يمكن تحديد الألات المطلوبة من نوع معين. 
e‏ 


الطاقة الإنتاجية الممكنة للآلة الواحدة 
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ڪما تتم المفاضلة بين الآلات والمعدات اللازمة للمشروع بناء على المحدد من 
المعايير مثل آسلوب الإنتاج الذي تم تحديده» ودرجة المعرهة التقنية المختارة» والطاقة 
الإنتاجية المحددة» وتكاليف الصيانة والتشغيل» وتكاليف الشراء والنقل 
والتركيب والعمال المطلوية والعمر الإنتاجي للآلة» ويمكن حساب معامل يساعدنا 
2 المفاضلة بين الآلات وهو ما نسميه (التكلفة السنوية المتعادلة) وهي توضح 
العلاقة بين تكلفة الاستثمار المبدئية والقيمة الزمنية للنقود بحسب المعادلة التالية: 

تكلفة الاستتماراليدئية 
عدد الألات = 


القيمة الحالية لدفعة سنوية متساوية لعدة سنوات بمعدل خصم معين 


حالة عملية ( يإتباع أسلوب التكلفة الفعلية ): 
بفرض توافرت لديك المعلومات التالية بشأآن ماركتين من الآلة 855 ؛“ 555 


البيان الآلة ماركة 855 D55‏ 
E TS ET‏ 
تكاليف التشغيل استوية 


اممرالقدر ها 


المطلوب: 

المفاضلة بين الآلتىن لاختيار الماركة المناسبة. 

الحل المقترح: 

التكلفة الفعلية= التكاليف الثابتة+ التكاليف المتغيرة - قيمة النفاية 
التكلفة الكلية للآلة 855 خلال ٠١‏ سنوات = 

w.J ۱11۰ °= °°° (XA) +° 

التكلفة الكلية للآلة 555 


XV ۰۰۰۰ )(+0۰۰۰ ۰=‏ + |( =۰ 10۰۰۰34۰0۰( ل.س 
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وعلى ذلك يفضل اختيار الآألة 55( الأقل تكلفة. 


حالة عملية: ( باتباع أسلوب التكلفة السنوية المتعادلة). 

بفرض عند إجراء الدراسة الفنية لجدوى آحد المشروعات الاستثمارية وجد أن 
هناك نوعين من الآلات هما الآلة 855 والآلة055. وآن هناك تشابها ل كل شىء 
ما عدا ما يلي : 


کلفة اتیل سنوی 
المطلوب: تحديد آي من البديلين آفضل باستخدام آسلوب التكلفة السنوية 
المتعادلة مع افتراض آن معدل الفائدة المستخدم ./٠١‏ 


الله 955 : 
40000 
5.4 


من جداول القيمة الحالية لدفعات متساوية عند أسعار فائدة معينة. 


القيمة الحالية للتكاليف الاستثمارية = = 7499 = لس 


D55 ilîll 


القيمة الحالية للتكاليف الاستثمارية = 3255 لش 


التقييم النهائي : 


EAN 


TYOO\ f0 ° =V E (Q1 | ۰ ° 
(الأفضل)‎ ٥ 1724۹ 
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حالة عملية : 


العمرالمتوقع 


التكلفة الاستتمارية 
تكلفه التشغيل السنويه 
المطلوب: 
تحديد آي المطبعتين أفضل وذلك باستخدام التكلفة السنوية المتعادلة إذا 
علمت سعر الفائدة السائدة ے2 السوق هو ۷/. 


الجل المعترح 
المطبعة الأو لى : 
القيمة الحالية التكلفة الاستتمارية 


للتكاليف الاستثمارية 
القيمة الحالية لدفعة قدرها (ل) تدفع 2 نهاية كل سنة لمدة 2 السنوات 


= ا = 28473.8 
7.024 
المطبعة افتانة _ 120000 1435750 
8.358 
التفييم النهائي 


O E | 


المطبعة الآولى المطبعة الثانية 


QRS SEYETOVO Tats SETAEVTA 
\ETO0V,0° OAEVT,A 
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المطبعة الأولى هي المفضلة بسبب ڪونها أقل تكلفة من المطبعة الثانية. 

التخطيط الداخلى للمشروع: ويعتمد على المساحة الكلية والمساحة اللازمة 
للخط الإنتاجي والمعدات المستخدمة ب4 عملية الإنتاج» ومساحة الأقسام المختلفة التي 
يحتاجها المشروع. 

تقدير احتياجات المشروع من المواد الخام والمواد الأولية: وهنا يتم تحديد كمية 
ونوعية وتكاليف المواد المباشرة وغيرالمباشرة ومدى حاجة المشروع لا. 

تقديراحتياجات المشروع من القوى العاملة: فتختلف تلك الاحتياجات للقوى 
العاملة باختلاف مراحل إقامة المشروع» ويتم تقدير الاحتياجات الفعلية من القوى 
ا وک ا ف ی کال ھا دی 
SN E aa a a‏ 
الذي تتوفر فيه المواصفات المطلوبة للوظيفة. 

تحديد الفترة اللازمة لتنفيذ المشروع. 


ومن هنا يتم تحديد التكاليف الرآسمالية والتشغيلية الكلية للمشروع 


ن لبر ل 4 : الراً لیے 2 روع 
يهدف هذا الجزء من الدراسة الفنية إلى الإجابة على الأستلة التالية: 


.١‏ ما هي التكلفة الاستثمارية التي يتطلبها إقامة وتنفيذ المشروع حتی بیدا الإنتاج 
والتشغيل (التكلفة الرآسمالية). 


۲. ما هي تكلفة إنتاج الحجم المتوقع تصريفه من المبيعات (التكلفة التشغيلية)5 
وفيما يلي سوف نقوم باستعراض كل من بنود التكاليف الاستثمارية 
E‏ 
ترتكز دراسة تكاليف المشروع ج إعداد القوائم المالية التي تمكن من تقدير 
الاحتياجات المالية. وتتضمن دراسة تكاليف المشروع : 


© تقدير التكاليف الاستثمارية للمشروع 
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در اتف اترو ية ور كعات اار ه ا اساات 
والمعلومات التي تظهرها الدراسة الفنية بالإضافة إلى تلك المعلومات التى أوضحتها 
الدراسة التسويقية .وتقدير تلك التكاليف يجب آن يسير ك اتجاه الإجابة على 
الان اتان ما هى لفك ال ها اقا وة الفرن ىبدا 
الإنتاج والتشغيل؟ وما هى تكلفة إنتاج ذلك الحجم المتوقع من المبيعات؟ والإجابة عن 
السؤال الأول تعني تقدير الإنفاق الاستثماري للمشروع بينما الإجابة عن السؤال 
الثاني تهتم بتقدير الإنفاق التشغيلي للمشروع» آو بعبارة آخرى تقدير كل من 
N LENE COL DoT‏ 

التكائف رة 


٠‏ تكاليف التشغيل السنوية 


أولاً- التكاليف الاستثمارية: 

يمكن تحديد نطاق التكحاليف الاستتمارية 2 دراسات الجدوى بتلك 
اا ا و ی ا ا و 
وبالتالي تمثل عناصر التكاليف الاستثمارية ب4 تلك العناصر التي تنفق خلال الفترة 
من لحظة ظهور فكرة المشروع وإعداد الدراسات الخاصة به حتى إجراء تجارب 
تشغيله. وتشمل هذه التڪاليف ما يلي: 

.١‏ تكاليف شراء والحصول على الأصول الثابتة وتركيبها. ومن أمثلتها 
تكاليف شراء الآلات والمعدات ونقلها وتركيبها 2 الموقع» وشراء رض المشروع 


مجموعة من الأصول الرآسمالية قصيرة الأجل يطلق عليها رأس المال العامل بهدف 
الوفاء بمتطلبات الدورة التشغيلية الأول د حياة المشروع. 


فمستوى رأس المال العامل ينبغي آلا يكون أكثر أو أقل من اللازم تفاديا لوقوع 
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خسائر بالمشروع. وضمان عدم وجود نقص غير متوقع ك التمويل خلال فترة بدء 
العمليات. ويقابل مفهوم رأس المال العامل ب2 معناه الإجمالي مجموع الأصول الجارية 
ويتمثل 4 القيمة اللازمة لتشغيل المشروع لمدة دورة إنتاجية. 
- ما المقصود بمعدل دوران رأس المال العامل: معدل دوران رآس المال هي عدد 
راتات حم ها لر ا دان الو لاط ا س ر 
و RR‏ کی ی وت را او ا 
ا a‏ ا ا 
شهور فإن معدل دوران رآس ال مال العامل يڪون آربع مرات. وبشڪل عام يمڪن 
A ESE NSS‏ 
N‏ 
E‏ 
آي رة اتل 
- وهناك من يفرق بين إجمالي رآس المال العامل وصاك رآس المال العامل حيث: 
# صا رأس المال العامل= مجموع الأصول الجارية- مجموع الخصوم الجارية. 
ويشمل إجمالي رآس المال العامل البنود التالية: 
8 الخزون من و ةا تخا ازم دور إا جة كامدة :تضهن مون واد 


الأولية الرئيسية والمساعدة والوقود وقطع الخيار والمهمات ومواد الصيانة ومواد 


التعبئة والتغليف . 
١‏ النقدية السائلة التي تكفي لقابلة مصروفات مثل الأجوروالمرتبات والعناصر 
الأخرى للمصروفات الصناعية والتسويقية والإدارية والمالية الأخرى . 
# وتشمل الخصوم الجارية ما يلي: 
حسابات الدائنين: تتوقف على شروط الائتمان التي يقدمها الموردون لبيع 
مديونية الضرائب: وذلك ما لم يتعين دهع ميالع مقدمة تحت حساب الضريية 
كذلك الأمر 2 الأجور المستحقة الدفع. 
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٭+ یصنف راس ال مال العامل إلیى: رآس المال الدائم ورآس المال المؤقت. 


رأس المال المتداول الدائم: هو ذلك القدرمن الآأموال اللازم لإنتاج السلع 
والخدمات الضرورية لتلبية الطلب عند حده الآدنى. 


- ويتأثر حجم رأس المال العامل بالعديد من المتغبرات والعوامل : 

فهناك عوامل تزید حجمه وآخری تؤدي إلى تخفيض حجمه. 

فزيادة رأس المال الدائم (رآس المال الخاص*+ القروض+ الأرباح المحتجزة) تؤدي 
إلى زيادة رآس الال العامل. كما آن نقص الأصول الثابتةء والذى ينجم عن الإهلاك 
ادع کا ها دزد ان ا انى انان الال 

- أما العوامل التي تؤدي إلى نقصان رأس المال العامل فهي : 

CN oS EE 
تسديد القروض.‎ .۲ 

د 

.٤‏ عائدات الأسهم. 

۷. مصروفات التأآأسيس وتتضمن: تكلفة تكوين الشركة وتكلفة الدراسات 
التمهيدية والتفصيلية والأتعاب القانونية ومصروفات انتقال وسفر وتدريب العاملين 
الذين سيوكل إليهم تشغيل المشروع بعد إقامته بالاإضافة إلى مصروفات تجارب 

ثانيا- تكاليف التشغيل السنوية: 

E E E E O E 
الت بل ها لاط اتاج إل حب لكا اساب اس حى‎ 
E BE E O O RS CA 
O 


ويتعين على القائمبن بدراسة وتحليل هذا الجزء أن يبرزوا ويوضحوا الأنواع 
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التالية من التكاليف 2 إطار تحليلهم : 

(1) التكاليف الثابتة والتكاليت المتغيرة» إن أساس هذا التمييز الذي يفصل 
ا ر هر آنه لس لا علا هرخ اا رحن 
التكاليف التي تغير ذلك الحجم . 

5 ایت انی کن ا آنا فاط انا خی مو و کن 
a NGA NO E E e‏ 
ا الا راف 

ااال ری ار اا ت کک اف 
E E‏ 

(4) التكاليف التي لا يمكن تجنبها حتى لو تم تصفية المشروع وتم بيع آصوله- 
مثال ذلك استهلاك الآلات والمعدات خصوصا التي لا يكون لہا قيمة سوقية. 

(5) التكاليف التي لا تكون مترتبة على الإنتاج ولكنها تكون خاضعة 
لتصرف الاإدارة. متال ذلك مصاريف الإعلان والآأبحاث وأتعاب المستشارين 
ا 

(6) التكاليف المضافة والتكاليف المغرقة» والتكاليف المضافة هي تلك 
اا ی ا و اکر را اف ا ا ا عد ف 
الساعات الإضافية يترتب عليه تكاليف إضافية تتمثل 4 الوقود اللازم لإدارة هذه 
N AE RANE‏ ر اغات 

)B 00K والتحاليف الدفترية‎ )0ut o Poءc)e٤‎ ٣0ئ٤‎ tك( التكاليف النقدية‎ )7( 

€5٤5(‏ والأولى هي تلك التكاليف التي تتطلب إنفاقا جاريا للفير كڪالأجور 
والمرتبات المدفوعة آما الثانية فهي لا تتطلب إنفاقاً جارياً مثل الإهلاك . 

تكاليف مباشرة وتكاليف غير مباشرة» ومعيار التفرقة هنا أن التكلفة 
المباشرة هي تلك التي يمكن تخصيصها آما غير المباشرة فهي تلك التي لا يمڪن 
تخصيصها على سلعة معينة آو قسم معين وتسمى أيضاً.(stsهC (Overhead‏ 
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هذا وتجدرالإشارة إلى أن إعداد التقرير النهائي لدراسة لجدوى الفنية 
والهندسية يتطلب توفر عدة اعتبارات منها: 
.١‏ ماهو حجم الطاقة الإنتاجية الذي يتلاءم مع حجم الطلب المتوقع. 
۲. ضرورة تحديد كمية الإنتاج المتوقع / يوم- شهر- سنة/. 
۳. تحدید عدد ساعات العمل / يوم- شهر- سنه/. 
.٤‏ ماهي القيود والمحددات التي يمكن آن تؤثر على قراراختيار حجم معين من 
الطاقة التشخيلية. 
ه. ماهي البدائل الفنية والتكنولوجية لتنفين حجم الطاقة المستهدف. 
.٦‏ ماهي المواصفات الفنية للعدد والآلات 2 كل بديل مقترح؟ 
۷. ماهي العمليات الإنتاجية والمراحل المختلفة لإنتاج المنتج المقترح؟. 
۸. ماهي مبررات تفضيل موقع معين على غيره من المواقع ؟. 
إن مراعاة هذه الاعتبارات يتطلب توفر كم هاتل من المعلومات الدقيقة وآهمها: 
آ اقات ومارمات سربق فطق بالطب ومعذل الت اال الفمر الالتاجى 
للمشروع. 
ب. بيانات عن مواصفات المنتج. 
ت. بيانات عن طرق الإنتاج البديلة والتكنولوجيا الملائمة. 
ٿ. بيانات عن حجم الإنتاج الملائم للمشروع لضمان الاستمرارية والمنافسة. 
2 بيانات تفصيلية عن العدد والآلات ومصادرها وتكلفتها ومزاياها. 
ح. بيانات كافية لتقدير التكاليف الاستثمارية والتشغيلية السنوية خلال العمر 
الإنتاجي للمشروع والتكاليف المكملة للخدمات للمشروع. 
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E HEKA AE 


درا سف الجروک النموپلېخ 


Financing Feasibility 


يعد الانتهاء من دراسة الجدوى الفنية للمشروع ولا يبقى آمامنا سوى التمويل 
ومن ثم الشروع 2 التنفيذ. لذلك فإن الہدف من الدارسة التمويلية التأكد من آن 
الموارد المالية المتوفرة كافية لبناء المشروع والشروع بتشغيله. 
وبهذا يتطلب المشروع تعبئة موارد اقتصادية معينة بغية إقامته ثم تشغيله» يطلق 
E E E E DET‏ 
E E‏ 
تتوزع الدارسة التمويلية على ثلاثة محاور رئيسية هي: 
ا تفم اليكل الونى الم 
E E‏ 
U ES‏ 
آولآ- يقصد بتصميم اليكل التمويلي للمشروع إعداد الميزانية المالية للمشروع 
يتضمن بابين هما : 


أ ياب الموارد المالية» توزریع الآموال حسب مصادرهاء وزمن تدفقها بانجاه 
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صندوق المشروع. 


ب. باب التففات: توزیع الآموال حسب بنود الإنفاق تاریخه وكيفية حصوله. 
٤‏ 
المبحث الإول 
ِ ا 
دادر الدمویل وںللفدها 


ادر التمويل إلى التمويل الداخلي ومصادر التمويل الخارجي. وفيما 
يلي تحليل موجز لڪل منها : 


أولا- مصادر التمويل الداخلى: 
وهو يعد من المصادر الرئيسية للتمويل طويلة الأجل ويطلق عليها آموال الملكية 
وآهم مصادرها الأتي: 
.١‏ الأرياح المحتجزة. 
۲. الآسهم العادية. 


۳. الآسهم الممتازة. 


\- الîرlaح‏ ا!izkچزة: Retained Earning‏ 
وهي الأموال التي يحتفظ بها المشروع بعد توزيع العوائد. وهي جزء من حقوق 
الملكية لآنها ناجمة عن آعمال المشروع. وكذلك يمكن استخدام مخصصات 

الاهتلاك ك التمويل بالإضافة إلى المؤن التي زال الخطر الذي شكلت من آجله. 
ویری اليعض أن هٺه الآموال لا تكلفة لہا باعتبار آن المشروع حصل عليها دون 

مقابل بل وهي حرء من الأرياح ولا تمثل تكلفة على المشروع. ولكن هذا الاعتقاد 

غير سلیم. عند تخطيط سياسة توزیع الأرياح» کاخ الادارة أن ترسم سياسة تهدف 
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إلى صالح الشركة والمساهمين فيها من حملة الأسهم. وللمساهمين الحق 2 الموافقة 
آو المعارضة على احتجاز جزء من آرياحهم. لذلك فلن يتوقع موافقتهم الا إذا توقعوا 
LEE aa e E E ma‏ 
وتخضع الأرباح المحتجزة إلى الضريبة» لذلك يتم تخفيضها بمقدار الضريبة› 
ولذلك يمكن تقدير تكلفة الأرباح المحتجزة باستخدام المعادلة التالية: 
حيث: R٤٣‏ : تكلافة الآموال المحتجزة. 
6 = التوزيع المتوقع لعوائد الأسهم. 
مت رار عل ا 
۷€تmÙmM=‏ القيمة السوقية الحالية للسهم. 
مثال: ترغب شركة يوسف بتقدير تكلفة الأرباح المحتجزة. فإذا علمت أن 
سعر إصدار السهم ۱۸٠١‏ ل.س» والتوزيعات المتوقعة للسهم الواحد ك العام القادم. 
)۲١٠(‏ ل.س والقيمة السوفية للسهم )۲٠١(‏ ل.س. 


المطلوب: 
فما هي تكلفة الأرباح المحتجزة إذا علمت آن سعر الضريبة على الدخل نسبة 
E)‏ 
۳ 40-0 _ رہ 
تكلفة الأرياح المحتجزة = دد = 00 


200 


۲. الاسم الاد : Common Stock‏ 
وهي تمثل مستند ملكية لحاملهاء وحامل هذه الأسهم يتمتع بالعديد من 
الحقوق كحق التصويت ك الجمعية العمومية» حق الاطلاع على دفاتر الشركة› 
حق المشاركة 2 الأرباح والخسائر وحق البيع والتداول....إلح. وتكون مسؤولية 

حامل السهم العادي محدودة بحصته ے4 رآس المال. 
وتتمتع الأسهم العادية كمصدر تمويلي بالعديد من المزايا من أهمها: 


إن الاعتماد عليها كمصدر تمويلي يؤدي إلى زيادة نسبة حقوق الملكية إلى 
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ار ا ص ای ر ی ی ی 
الافتراض. 

لا جور اجاملى الأسهم الاد وو کی اس ن اا س الح 
آلا عند لووف تقر اع اة ذا وجاتالى فاه تن مكدر موا 
ا 

ويتعين على الشركة عدم إصدار آسهم جديدة إلا إذا كانت تدفع إلى زيادة 
الإيرادات بشكل لا يضعف موقف حملة الأسهم العاديين. فإصدار سهم جديدة 
يعني مشاركة المساهمين الجدد للمساهمين القدامى ب كل من التوزيعات 
المستقيبلية والأرباح المحتجزة. 

وبالتالي فإن تكلفة أموال الملكية (الأسهم العادية) هي الحد الآدنى من العائد 
المطلوب الذي يتم تمويله بإصدار الآأسهم» والذي يجب آن يبقي على قيمة السهم 
ثابتة. 

وان الح اى عل العاف رالدق ادل فة هرال الا هه اكا 
ادا عل وذح جوردرن من غدل الاد الا 


معدل تكلفة أموال التوزيعات المتوقعة للسهم العادي ب2 السنة 
الآسهم العادية ٍ 
القيمة السوقية الحالية للسهم + معدل نمو الأرباح (المتوقع 2 المتوسط) 
dE‏ 
KE =——+g‏ 
MVE‏ 


حیث ا5 K٤‏ معدل تكافة آموال الأسهم العادية. 
EE N E‏ و ا 
ا کے فى ونای 
dE(1-T) |‏ 
MvE‏ 


KE = 
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متال: 
المتوقعة للسهم العادي بے العام القادم (۲۰( لن وڪان معدل النمو المتوفع لہده 
التوزيعات ٤١‏ /. 

المطلوب: 

و ا ل اي ا عا ق غا ا 


%40-10 


معدل تكلفة آموال الأسهم العادية = 0 ( x‏ 4%0 = 10% 


؟. اauîl‏ lاöjliakl Preferred Stocks‏ 
وهي تمثل مستند ملكية لحاملهاء ويتمتع حامل السهم الممتاز بكافة المزايا 
والحقوق التي يتمتع بها حامل السهم العادي ما لم يكن هناك نص على خلاف ذلك 
2 عقد الإصدار وقد يتم إصدار الآسهم الممتازة بقيمة مصدرة Issued Value‏ 
آأكبر من القيمة الاسمية ueاة۷‏ اجو”رزصم."N‏ ع حالة وجود علاوة إصدار. وقد يتم 
اصدارها فة ادل 2 هال وجرد خم ادا اف ل اه اة 
والقيمة المصدرة يكون أيضا للسهم الممتاز قيمة سوقيةهںاة۷ )۲ة وقيمة 
دفترية 800k ۷1u‏ كما 2 حالة الأسهم العادية. ويمكن التمييز بين العديد من 

الأنواع من الأسهم الممتازة. فهناك الأسهم الممتازة مجمعة الأرباح. 
Cumulative Preferred Stocks‏ والتي یحق لحاملھا آن یحصل علی عائد 

e A a E a 2 
Participating Preferred Stocks حlرأ'‎ 

وحاملو هذه الأسهم يحصلون على نسبة إضافية من الأرباح بخلاف من النسبة 
الحددةر ولات ك حال وجرذ ةا كن ر كاف عد الاد ال ات ا 

والقاعدة العامة أن حملة الأسهم الممتازة ليس لهم حق التصويت 2 الجمعية 
ال ا و قو ك هماك ت او غي 5 د ا اور 
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القصوى .كما فد يسمح عفد اللإصدار لحملة الأسهم الممتازة بامكانية تحويلها ا 
آوراق مالية آخرى وبصفة خاصة إلى سهم عادية. 

ويمكن تعريف تكلفة الأسهم الممتازة بمعدل العائد الواجب تحقيقه على 
استخدام هذه الأموال بما يحافظ على مركز حملة الأسهم العادية. 
- س 

ق ص - ت ص 


| 
(: 


حيث £ تمثيل معدل تكلفة أموال الأسهم الممتازة» مل قيمة لتوزيع للسهم 
الممتازة» ۷١‏ قيمة الإصدار» كل تكلفة الاإاصدار. 

وإذا كانت توزيعات الأسهم الممتازة تعفى من الضريبة فإنها تحقق وفرا 
N CES OLA a E a a‏ 
توزيعات الأسهم من إعفاء ضريبي للضريبة على آرباح الشركات. 

ال 

قامت إحدى الشركات بإصدار سهم ممتازة قيمة السهم ٠٠١‏ ل.س»› 
التوزيعات المحددة للسهم ٠١‏ ل.س» وبلغفت تكلفة الإصدار 10۵ من قيمة إصدار 
لهه 

المطلوب: 

حساب معدل تكافة الآأموال للأسهم الممتازة. 


ثانیا: مصادرالتمويل الخارجي : 

وک ی 
٠‏ مصادر تمويل قصيرة الأجل. 
٠‏ مصادر تمويل متوسط الآجل. 


مصادر تمويل طويل الأجل. 
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-١‏ مصادر نويل فصبرة الأجل: 

يمكن تصنيف التمويل قصير الأجل إلى نوعين: 

آ. الائتمان المصر_2. 

ب. الائتمان التجاري: 

الائتمان المصر2: 

ع اروا ا ااا اا ا و ا 
للحصول على التمويل اللازم. وغالباً ما يتم الاقتراض بفرض تمويل راس المال العامل 
على آساس مؤقت و2 هذه الحالة إذا ظهر من كشوف التدفق النقدي توافر سيولة 
نقدية كافية » فانه يتعين عندئذ تخفيض الاقتراض من المصارف التجارية. 

فإنه يمكن حساب تكلفة القرض على النحو التالي: 

معدل تكلفة آموال الائتمان المصر 2= سعر الفائدة على الائتمان + معدل 
تكلفة شرط الافتراض. 

ت الجحضل اغا ا ق ا و ن E‏ 

قيمة القرض × سعر الفائدة 
معدل تكلفة شرط الاقتراض - 
قيمة القرض - قيمة الاحتفاظ 

مثال: 

ااا E SRN BS e‏ 
بالحساب الجاري للمنشآة وكان سعر الفائدة المصرك على الائتمان ۱۸١1ء‏ فإنه 
يمكن حساب تكلفة القرض على النحو التالي: 

180.000 
100000 - 1000000 


A E A CEA A 


%20 = 


الائتمان التجاري: وهو قصيرالآجل عتدما يتم منحه من فبل الموردين ا 
N gE O U O a‏ 
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الأصول الثابتة للمشروع يكون متوسط أو طويل الأجل. 

والائتمان التجاري يستخدم لتمويل (رأس المال العامل). 

ا ا ا ایا ا اد ال را ای کی د 
للمشروع 

التمويل بالقروض طويلة الأجل: وهي عبارة عن الأموال التي يمكن آن يحصل 
a E a an‏ 
من المستثمر بالسداد خلال مدة زمنية قد تزيد عن السنة وقد تصل إلى /٠١/‏ سنة 
وفق الشروط المتفق عليها من الجهتين وبها أيضا يلتزم المستثمر بسداد أقساط 
سنوية آو نصف آو ربع سنوية E‏ 

السندات: يعتبرالسند آداة من أدوات المديونية طويلة الآأجل يتم طرحها 
E E O O‏ 
فترة معينة آو على عدد من السنوات بالإضافة إلى فائدة ثابتة ب4 نهاية كل سنة على 
رصيد فيمة السند. 

التمويل عن طريق الاستئجار: ويتم ذلك من خلال قيام المنشآت المختصة 
بالآلات أو أصول معينة» حيث توضع تحت تصرف المشروع مقابل إيجار محدد لفترة 
مدد ر ق بقن قري الأ صل ها المد واا واجة اشرو قدا د 
السيولة» فقد يقوم بيع قسم من الأصول ويعيد استئجارهاء ويتسم هذا النوع من 
التمويل بالمرونة وانخفاض التكاليف. 


مخطط مصادر تمويل المتروع 


مصادر تمويل المشروع 


أسهم عادية أأسهم ممتازة آرياح 
تة 
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بعد إعداد الميزانيات المالية للمشروع يتم تحليلهاء وإذا وجد آن الموارد المالية غير 
NE al E E‏ 
يوصي بتوفيف المشروع وعدم الشروع بإنشائه. 

أما إذا كانت الأموال تغطى نفقات إنشاء المشروع وتشغيله» عندئذ يتم الانتقال 
إل الخطوة التانة ج محال الدراسة التمويية وهى كلفة الأموال ااخضصصة لبنا: 
وتشغيل المشروع. 

نجحديد كلفة رأس المال النقدي ( تكلفة الأموال ). 

را لقصرد ها تكله الأبرال ال بخصل لها الشروع من الاد ر ا ا دة 
(الداخلية . الخارجية) »و التي يستخدمها لتمويل استثماراته المختلفة. 

Lala SEG a 
(اقتراض)» آو داخلیا (تمویل ذاتی).‎ 

تسعى إدارة المشروع إلى أن يكون الرأسمال منخفضا للدخول ب2 استثمارات 
e‏ 

وأيضا ضفي تكلفة الأموال هي أدنى حد من العائد على المشروع للحفاظ على 
قيمته السوقية كما هي. وبناء على ذلك» فإن كانت تكلفة رآس المال آقل من 
ا و ا ا ن ی 
ا دغر الك الحف ك ف ار 

# هذا ويمكن التمييز بين عدة أنواع من التكاليف: 

تكاليف تاريخية ( سابقة ) ونكاليف مستقبلية : 

ET E E E ET OT, 
رال ت ها علا تفا ار ا ااي هة ارا اتا قزار اء مر‎ 
ماه تقوم ناج راء مقار نة نين الاه الد آخلى له وقكاليت روسن الأسوال السشرة‎ 
فيه» والمتوقعة مستقبلا.‎ 
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التكاليف الظاهرة أوالصريحة والتكلفة الضمنية : 

التكلفة الظاهرة هي عبارة عن سعر الخصم الذي يساوي القيمة الحالية 
للتدفقات النقدية الداخلة بالقيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجة. وبالتالي فهي 
عبارة عن معدل العائد الداخلي للتدفقات النقدية. 

أما التكلفة الضمينة: فليست سوي التكلفة الحقيقية التي يتڪبدها 
المشروع» وبذلك فهي عبارة عن تكلفة الفرصة البديلة لاستخدامات رأس المال. 

بمعنى آخر هي معدل العائد الخاص لأفضل بديل استثماري للمشروع. فالأرباح 
المحتجزة لہا تكلفة ضمنيه هي عبارة عن تكلفة الفرصة البديلة. 

- التكاليف المتوسطة والتكاليف الحدية: 

التكلفة المتوسطة هي التي يسعى المشروع إلى تقليلها إلى آدنى ما يمكن عبر 
التخطيط المدروس والسليم لہيكله التمويلي. 

آما التكلفة الحدية فهي التكلفة المتوسطة» ولكن للأموال الجديدة التي 
تدخل المشروع. وتبدآ آهميتها ج إجراء الموازنات الرآسمالية للمشروع» حيث يقبل 
المشروع إذا زاد معدل عائده الداخلي عن التكلفة الحدية لرأس المال. 

+ التكلفة المرججة للرأسمال : 

إن كلفة آلزا سمال الشركة سارى الوسط ارجح لتكفة كل من عاضر 
NEE‏ 

- يتم استخدام الأوزان التي تمثل نسب قيمة كل عنصر من عناصر اليكل 
التمويلي إلى إجمالي رأس المال. يتم ضرب كل وزن بالكلفة الخاصة بذلك 
العنصر» وجمع النتائج للوصول إلى التكافة المرجحة لرأس المال. 

التكلفة المرجحة لرآس المال = (وزن الدين من التمويل * كلفة الدين بعد 
الكرهة + ورن الأنهة الماد من الترل* كاهة لأسو العادية رن التي 
الممتازة 2 التمويل × كلفة الأسهم الممتازة). 
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- يفترض حساب التكلفة المرجحة لرآس المال آن الشركة ستحول استثماراتها 
الجديدة بمزيج التمويل الآمثل الذين يقلل من التكلفة المرجحة لرآس المال إلى الحد 
الآدنى. 


متال: 


كان التوزيع الأمثل لرآس المال لدى إحدى الشرحكات كما 2 الجدول التالىء 
وكانت نسبة الضريية ./۲١‏ ما هي كلفة رآس المال لدى هذه الشركة؟ 


E E 


فإن التكلفة المرجحة لدى الشركة = 

%17.2 = 0.172 = 0.14 + 0.014 + 0.018 = )0.20 * 0.70 (+ )0.14 * 0.10 (+ ])0.25 -1 (0.12 * 0.20 [ 

+ التكلفة الجدية لرأس المال : 

يمكن تعريف التكلفة الحدية لرآس المال بأآنها تكلفة كل ليرة سورية 
إضافية من العائد المتحقق. 
هو آن يكون معدل عاتده الداخلى آأكبر من التكلفة الحدية لرآس المال. مع صا 2 
قيمة حالية موجبة دليل ريبحية كبر من الواحد. وتتساوى التكلفة المتوسطة مع 
التكلفة الحدية حتى يتم استنفاذ كل الآرباح المحتجزة» ثم تبداً التكلفة الحدية 


بالارتفاع علد إصدار آسهم عادية حديدة. 


٠‏ التركيب الأمثل لرأس مال المشروع: 

اک ع ی ا ارو و ی کا ي 
أعلى حد ممكن من العائد وآقل حد من المخاطر. وقد Es‏ لہدف 
لمشروع فمثلا إذا كان المدف زيادة قيمة المشروع 4 سوق المال» يكون الترڪيب 
الآأمثل لرآس المال عبارة عن اليكل التمويلي الذي يؤدي إلى زيادة أسعار الأسهم. 
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ثالناً- تحديد الجدارة الائتمانية للمشروع: 
الى وه وا أك اوو اداو ا و ی ا 
مقدرة المشروع علوم الوفاء بالتزاماته تجاه داځنیه. یستخدم 2 هذا المحال عدد من 
المؤشرات نذكر آهمها وهي ثلاثة : 
\- مؤشرالسيولة الدائرة : 


FEB 
H 


E U E TS 
الأصول سريعة الدوران.‎ :)۴ 
الالتزامات المالية قصيرة الأجل.‎ :5 
مدلولہا:‎ 
E E E RETA E 
دون اللجوء إلى بيع البضاعة.‎ 
مؤشرنسبة الدين الطويل الأجل إلى مجموع رأس المال:‎ ١ 


E. 
Dt = Rh 


حيث آن :[٤‏ مجموع الديون التي آجلها وآأڪثر. 
مر حرق اسان 
مدلولما: يفيد هذا المؤشر 4 تقدير درجة المخاطر التي يمكن أن يواجها 
E E EDEN‏ 
تافر اا اتا ت ما قدا على الاه ان مال ي اترو اك 
من٠»‏ أي أكثر مما يساهم به أصحاب المشروع. 


۴- مؤشرنسبة تغطية خدمة الدين: 
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حيث أن ۸ صا عائدات المشروع. 
:٣‏ إجمالي مدفوعات خدمة الدين. 
دلولا 
توضح هذه النسبة الوضع الذي ينخفض فيه الربح دون أن يصبح المشروع غير 
قادر على مواجهة آعباء الفائدة السنوية. 


المبحث الثانة 


اختبار اليكل اطالى للمشروعان 


ويتم 2 هذا المبحث تحليل الأتي: 
ا 
٣‏ تقدير متوسط تكلفة مصادر التمويل. 


أولا- الحوامل المؤثرة فى اختيار الهيكل التمويلى: 
-١‏ الرفع المالي: 


يعرف الرفع المالي بأنه نسبة مجموع القروض إلى مجموع الأصول. وبالتالي يعد 
استخدام مصادر تمويلية ثابتة من القروض والأسهم الممتازة 2 المشروع نوعاً من 
الرفع المالي. 

متال: 


اذا ڪان مجموحع الآصول المتنشاة Nees‏ ل.س 24 حبن ڪان إجمالي 
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القروض والأسهم الممتازة / ٠‏ ل.س. فإن معنى ذلك أن معامل الرفع 
2000000 _ ر„ 
- 8000000 وبصفة عامة يلاحظ 2 الظروف الاقتصادية الجيدة ازدياد 
معدل العائد على حقوق الملكية مع زيادة التمويل من الاقتراض الخارجي والأسهم 
الممتازة (زيادة الرفع المالي) ولكن تأثير الرفع المالي سيكون آأكبر ے4 حالة 
الاعتماد على القروض بالمقارنة بالاعتماد على الأسهم الممتازة ويرجع ذلك للأسباب 
الآتة: 

.١‏ تكلفة الحصول على القروض أقل عادة من تكلفة الأسهم الممتازة. 

۲. الفائدة المدفوعة على القروض تعد من النفقات واجبة الخصم من وعاء 
الضريبة على الأرباح. 

ومن ثم تحقق وفرا ضريبيا لا تحققه الأسهم الممتازة التي يعتبر توزيعها توزيما 
للربح ولا يحقق للمنشأة اعتباره من التكاليف واجبة الخصهم. 

وبالتالي يمكن القول إن معدل العائد على حقوق الملكية يرتفع مع الاتجاه إلى 
الاقتراض» حيث يصبح حملة الآأسهم 4 وضع أفضل» بيد آنه 2 ظل ظروف غير 
مواتية نتيجة ربح السهم العادي إلى البوط مع ارتفاع درجة الرفع المالي. 

لذلك يعتبرالرفع المالي أحد الاعتبارات الهامة 2 تخطيط اليكل المالي 
للشركة. ويتطلب الأمر تحليل كل من ربح السهم والأرباح قبل الفائدة والضرائب 
لتكوين اليكل المالي المناسب للمشروع. 

۲- انجاهات أصحاب المشروع: 

تتجه آهداف آصحاب المشروع ۔ أو ما ينوب عنهم 2 الإدارة إلى: 

آ. تجنب السيطرة على إدارة الشركة من الخارج. 

ب. التخطيط والرغبة ج تقليل المخاطر إلى آدنى حد ممڪن. 

کے مألا ركا ت ا نكر تفه ا تعاهات ر جال ال6 رة اخف ار وال 
التمويل التي يترتب عليها تآثير منخفض على السيطرة الحالية للشركة. آما بالنسبة 
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OE E E EE E E E 
أكبر نتيجة لحصوله على قروض إضافية.‎ 


و2 حالة الاقتراض يتعين على المشروع اختيارالهيكل المالي وفقا للاعتبارات 


التالبة: 
٠‏ المرونة. 
٠‏ التحفظ. 
٠‏ المخاطرة 


آ. المرونة: وهي تعني توفير القدرة للمشروع على تكيف هيكله المالي مع 
الاخشاجات الت شا بتغير الظروف الحيطة به. 

وتتوقف درجة المرونة 2 الهيكل المالي للمشروع على: 

.١‏ شروط القروض الممنوحة للمشروع. 
۲. طبيعة التكاليف الثابتة بالمشروع ومرونتها. 
۳. الطاقة الاستيعابية للمشروع على الاقتراض. 
وتظهر فائدة توافر المرونة ب2 اليكل المالى ج الآتي: 
.١‏ توفير عدد من البدائل التمويلية للمشروع. 
۲. زيادة قوة المشروع 2 المساومة عند التفاوض مع المصادر المختلفة. 

ن لفط كن تفط عد اختار ا يكل الى لاست ر تكن هة ال 
يعني عدم استخدام القرض آو الاستخدام الضئيل. ولكن يعني حينما تفقكر 2 
او رل اروش ك مر رل ار هن ا 
ا و ا ا ی ل اکا ن ر 
الإفلاس المالي. 

ا لدو( ا ت واه فا ارو وون ددا 
و د ق 


وعو كدر وة ا ال ن ادو ا و و اا ف 
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کدرو ا ا ا ا ل ا ا ی کو ا 
الطاقة الإنتاجية. ولذلك يمكن وضع التدفقات النقدية الداخلة المتوقعة للمنشأة د 
آسوا ظروف يتوقع آن يواجهها المشروع» وتقرير نسبة الاقتراض ے اليكل المالي ج 
ET‏ 

ت. المخاطرة: 

ترتبط قرارات التمويل بالمخاطرة المالية المتوقعة. ويتم المفاضلة التمويلية البديلة 
RE E E E E‏ 
NE‏ 


۲- توجهات المقترض وحجم الشركة: 

تلعب توجهات وآراء الجهات التمويلية المقترضة للمشروع- بنوك التتمية 
EE LAS Sl els E gS‏ 
اليكل المالي للمشروع. فهذه الجهات تهتم ا 

E 

Ep ETE 

E Ra‏ ر كات اتر ان اواد 
التمويلية لا ترغب ك تمويلها إلا بسعر مرتفع وشروط غير ملائمة. 

وبالنسبة لاهتمام الجهات التمويلية بنسب الاقتراض ودرجة السيولة» فإن 
الجدارة الائتمانية تمثل نقطة هامة لدى تلك الجهات. وذلك لما لہا من دلالة على مدى 
ماخرو غل مرا الاما اا 

ومن آهم هذه النسب: 
نسبة السيولة الجارية: 
وهي تقيس مدى قدرة المشروع على الوفاء بالقروض قصيرة الأجل ويمكن 


((156)) 


الأصول المتداولة 
نسبة السيولة (التداول) - = 
الخصوم المتداوله 
وقد تڪون هده النسبة مطالالة اذا تعدر تحويل الأصول المتداولة ا نقدية. 
ا ا ر ا ر وک ا ا ا 
النحو التالى: 
النقدية + الأوراق المالية + المتاحة للتسويق 
نسبة السيولة السريعة ‏ - = 
الخصوم المتداوله 
نسبة تغطية خدمة الدين: 
وهى تقاس بنسبة صا العائد قبل الفائدة إلى مجموع متطلبات خدمة الدين. 
فكلما زاد العائد قبل الفائدة وبعد الضريبة »زادت مقدرة المشروع على مقابلة 
التزاماته. 
الأهمية النسبية للقروض طويلة الأجل: 
وهي تقاس بنسبة القروض طويلة الأجل إلى مجموع أصول المشروع وهي 
-٤‏ ئموواستقرارالىيعات: 
كلما استقرت المبيعات تمتعت المنشآة بمعدل مرتفع من الدفع المالي. فاستقرار 


المييعات بمكن المنشاأة من دهع التزاماتها SS‏ ومع 


إلى القروض أو الأسهم لممتازة ب هيكلي المالي إلا بقدر ضئيل إذا لزم الأمر. 

۵- درجة المنافسة المستفبلية : 

فالقدرة على خدمة التزامات القرض تتو قف على كل من ريحية المنشاةء 
وحجم المبيعات واستقرارها وبالتالي فإن توقع انخفاض هوامش الربح نتيجة لسهولة 
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دخول مشروعات جديدة لہا قدرة كبيرة على المنافسة يؤثر على شكل اليكل 
المالي الملائم. 


: اللاءمة وهيكل الأصول‎ -٦ 
يؤثر هيكل الأصول على اليكل المالي للمشروع. ولذلك يتعين مراعاة الأتي:‎ 
الالتجاء إلى القروض طويلة الأجل وأموال الملكية 2 تمويل الأصول الثابتة.‎ 
عدم استخدام القروض طويلة الأجل 4 تمويل أنشطة موسمية.‎ ١ 
يفضل عدم تمويل الأموال المتداولة بوساطة أموال الملكية.‎ ١ 
الاعتماد على القروض قصيرة الأجل 2 المشروعات التي تتكون غالبية أصولها من‎ ١ 
أصول متداولة. وإن كان يمكن استخدام القروض الطويلة الأجل بدرجة محدودة.‎ 
المعاملة الضرببة لمصادرالتمويل المختلفة:‎ 
تؤثر المعاملة الضريبة على اليكل المالي. ويحقق ذلك ما تحققه الضريبة‎ 
ووفورات الضريبة ويترتب على هذه الوفورات زيادة قدرة المنشآة على الاقتراض.‎ 


ثانيا- تقدير متوسط تكلفة مصادر التمويل: 
يعتمد آي مشروع توفيره للموارد اللازمة لتمويله على مصادر عديدة. ومن تم 
هناك معدل تكلفة لكل مصدر من المصادر المختلفة وترغب دراسة الجدوى _2 
تحديد معدل تكلفة واحد لكل الآموال. وتظهر آهمية وجود معدل تكلفة واحد 
لڪل الأموال 2 الأتي: 
.١‏ خصم تيارالتدفقات النقدية وتقييم الأداء المالي للمشروع. 
۲. إعداد الميزانية الرآسمالية. وتقييم واختيار بدائل مشروعات الإنفاق الرأسمالي. 
. الاختياربين بدائل الهياكل التمويلية المختلفة. آي اختيار الهيكل المالي الأمثل. 
# متوسط تكلفة الأموال المرجحة بالأوزان: 
تنصرف خطوات حساب متوسط تكلفة الأموال المرجحة بالأوزان إلى الأتي: 
.١‏ تحديد عناصرالهيكل التمويلي المقترح للمشروع وقيمةه كل عنصر. 


. تحدد الآأهمية النسبية لكل عنصر تمويلى. 
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ويتم الحصول على الأهمية النسبية من خلال الأتي: 
قيمة الآموال للعنصر التمويلى 


الأهمية النسبية لعنصرما - : 
مجموع قيمة عناصر الهيكل المالي 
۳. تقديرتكلفة كل عنصر تمويلي على نفس الأسس التي سبق 2 المبحث السابق.من 
هذا الفصل. 
.٤‏ تحديد تكلفة الأموال المرجحة بالأوزان لكل عنصر تمويلي من خلال الآتي: 
تكلفة الآموال المرجحة بالأوزان لعتنصر ما= تكلفة آموال العنصر× الآهمية النسبية للعتنصر. 
الخطوات (۳) × الخطوات (۲) 


.١‏ حساب متوسط تكلفة الأموال المرجحة بالأوزان للهيكل التمويلي المقترح. 


۲. المقارنة بين عدد من النتائج المتحصل عليها الخطوات (۲) لبدائل من الهياكل 
التمويلية لاختيارالأمثل (أقل تكلفة أو مخاطرة, أو أكثرها ريحية). 


مثال: ليكن لدينا المعلومات التالية عن مشروع ما: 
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تحديد التكلفة المرجحة بالآوزان لكل عنصر: 


u u ٤ ا اا‎ Ne 
TS E 
XT 
Ğۈ متوسط التكلفة المرجحة بالأوزان للهيكل المالي‎ .٣ 


وهذا يعني آنه يجب التأكد من آن استخدام ا لآمواله من مصادرها 
gS e E‏ 
الآموال_د المشروع الذي يحقق معدل عائد 1/. 

ومن الجدير بالذكر أنه عند تحديد الأهمية النسبية لكل عنصر تمويلي 
(تحديد الأوزان)» يمكن الاعتماد على أساس البيانات التاريخية - يصلح 
E EE OE E E‏ 
خا ی ا ا ن و ال ا ا ا 
حساب متوسط التكلفة المرجحة بالأوزان لرّس المال المستهدف (مشروعات جديدة 
آو إضافات رآسمالية). 


ال ا کو ا ا ن ا ی 
اليكل الذي يترتب عليه آدنى تكلفة الأموال . وهذا يتطلب تحليل أكثر من مزيج 
ار ا و ا کا و ا 
suk SNES EE E ES E E aL‏ 

ويلاحظ 4 ظل ثبات مستوى الأرباح لأكثر من هيكل تمويلي يتم اختيار 
اليكل التمويلي الذي يحمل درجة آقل من المخاطرة. 
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I aREKA AK 
تقدچر رجب امشروع‎ 


يتم تقدير ربحية المشروع حتى يمكن التعريف على ما إذا كان المشروع الدي 
تم اختياره يحقق آهداف المستثمر من عدمه. 

ومن المعروف آن المستثمر يقارن بين إنفاق أمواله اليوم على استثمار معين مقابل 
اضرا دل ا دوا ف و ا و ا ا 
تنفيذ المشروع» وبالتالي لا بد من حساب ربحية المشروع ومستوى التشغيل الذي 
يحقق هدفه حتى يستطيع اتخاذ إجراء بتعديل المشروع آو رفضه أو قبول الاستثمار 
فيه» وكذلك يتتاول هذا البحث نموذج قائمة الدخل وحساب الأرباح المتوقعة. 


أولا - قائمة الدخل للمشروع: 

توضح قائمة الد خل إيرادات المشروع والتكاليف الكلية له والفرق بينها وهو 
يمثل العائد آو الربح الذي يحققه المشروع» وهي عبارة عن حساب إنتاج ومتاجرة 
وآرباح وخسائر بالمفهوم المحاسبي العادي. وهي تتڪون من: 

e EES EEN o‏ ا 
ساس كمية المبيعات مضروبة ب4 سعر بيع الوحدة من المنتجات الأصلية والمنتجات 
وة و كلك ايرادا ت آلا خرى وهي ته اباب الك التحرددية او 
البيعية للمشروع ج نهاية حياته. 
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اتات ا کنات اکا :وهی تساری تك ايف التشل وتكاليف 
التسويق والمصروفات الإدارية والعمومية. 

وتعد قائمة الدخل لعدد من السنوات تغطي فترة المشروع»و لا تتضمن قائمة 
الدخل الإنشاء على آساس آنه تحدث تكلفة رآسمالية 2 فترة الإنشاء وتستهلك على 
عدد من السنوات القادمة منذ بداية التشغيل» ويدرج آقساط الإهلاك بقاتثمة الدخل. 


ثانيا- حساب الأرباح المتوقحة للمشروع: 

بعد حصر بيانات الإيرادات والتكاليف ‏ كل سنة من سنوات المشروع تتبع 
الخطوات التالية: 

الإيرادات الكلية - التكاليت الكلية = صا الريح قبل خصم الضراثب. 

صا الربح قبل الضرائب ‏ كل سنة ج معدل الضريبة للحصول على 
الضريبة وعلى الأرباح التجارية والصناعية. 

صا الربح قبل الضرائب - معدل الضرائب = صا الربح بعد الضرائب. 

حيث يلاحظ آن صا الربح قبل الضرائب يختلف باختلاف معدل الضريبة 
على الأرباح من جهة بمقدار الإعفاءات الضريبية ومدتها. 


مال : 
مشروع فترة التشغيل الخاصة به تلاث سنوات هي ۲٠٠۸,۲٠٠۷,٠٠٠1‏ وفيما يلي 
البيانات الخاصة بالمشروع: 

.١‏ قيمة المبيعات السنوية ٠٠٠١‏ ليرة سورية 2 حال التشغيل الكامل. 

۲. التكاليف الاستثمارية للمشروع ٠٠٠١‏ ليرة سورية وهي عبارة عن قيمة رض 
ومباني وآلات المشروع ويتم تدبيرها عن طريق مساهمات قدرها ٠٠٠١‏ ليرة 
سورية وفقروض طويلة الأجل من البنك تسدد على تلات سنوات وتبلغ الفائدة 
السنوية ٠٠١‏ ليرة سورية وتدفع 2 نهاية كل سنة ولمدة ثلاث سنوات. 

۳. تكاليف الإنتاج والتسويق المتغيرة 10٠١‏ من إيراد المبيعات. 


2 فدرت القيمة البيعية للمشروع 4 نهاية حیاته بمبلع ٠‏ ليرة سورية. 
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۵. يستغل المشروع الطاقة بنسبة ٠١‏ / 2 السنة الآأولى 1٠٠١‏ 2 السنة الثانية 


والثالثة. 
.٦‏ مبلغ قسط الإهلاك السنوي ۲٠١‏ ليرة سورية والتكاليف الآخرى ٠٠١‏ ليرة 
سورية. 


والمطلوب: غاد فائمة الدخل للمشروع وحساب ريبحیله. 
قاكمة الدخل للمشروع (القيمة بالليرة سورية) 


إيرادات المييعات 
إيرادات آخرى 
ا 

التكاليف 

إهلاك 

تكاليف تابتة آخرى 


فوائد بنك 


الإيرادات - التكاليف (صا2 الريح) 


ناقصا الضرائب 


٣ 5 
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U5 KaKaZAk 
قنبات خلبل وتخطبط رجه اطشروع‎ 


يهدف تخطيط الربحية إلى تقدير الأرباح المطلوب من المشروع تحقيقها. ويتم 
ذلك عبر تحليل العلاقة بين الكلفة وحجم الإنتاج والربح» ولتحليل وتخطيط ربحية 
المشروع لا بد من الاعتماد على آدوات للقيام بذلك. 
وأهم الأدوات المستخدمة : 
E‏ 
ل اتا ا 
۳. القوة الإيرادية للمشروع. 
AE E‏ 


آدوات تخطيط ربحية المشروع 


1 


تحليل التعادل 


القوة الإيرادية 
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أولاً- تحليل التعادل: Break- Evan‏ 
بحرت تل التقادل د الها من درا ادى الحمرهة واا حي 
بت در جج اليعات الوق لل روم لدا كل اسسام تيل التادل د 
دراسات الجدوى نظرا لأنه يساعد على معرفة أقل مستوى إنتاجي و/ أو مستويات 
المبيعات التي يمكن للمشروع آن يستمر 4 السوق دون آن يقرر وقف الإنتاج 
والخروج من السوق. 
ثعريف نقطة التعادل : 
إن المقصود بنقطة التعادل ٤oi:1صp Break even‏ بانھا ڪمية الاإنتاج التي ييڪون 
ا الرن ر اع م اجره هى عا عر مق اال ار ابات اى 
لا يتحقق عنده ربح آو خسارة. 
كما يقصد بنقطة التعادل: تلك النقطة (حجم الإنتاج) التي تتعادل عندها 
الا ك ا و ر ع ا لارا دات اة ية 9 فى لا ونو 
خسارة. 


اجمالی الاإيرادات- ثمن بيع الوحدة 8 حجچم الإنتاج 
إجمالى التكاليف = التكاليف الثابتة+ التكاليف المتغيرة 
التكاليف المتغيرة= حجم الإنتاج × تكافة الوحدة المتغيرة 


حجم الإنتاج× ثمن بيع الوحدة= التكاليف الثابتة +(حجم الإنتاج × تكلفة الوحدة المتغيرة) 
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أهداف نجليل التعادل : 
يهدف تحليل التعمادل إلى معرفة الحد الآأدنى من الإنتاج (أو المبيعات) 
Putin‏ والذي يمكن آن يستمر المشروع عنده بنشاطه دون التعرض إلى 
الخاظر 
آي يهدف تحليل التعادل إلى تحديد حجم المبيعات الذي تتساوى عنده التكلفة 
الكلية مع الإيرادات الكلية يعني ذلك تقدير كمية آو مبالغ المبيعات الواجب 
تحقيقها والتي تؤدي إلى ريح (قبل الفائدة والضريبة) يساوى صفرا. 
EI E E E N OS EE‏ 
والربح›. Profit Analysis)‏ -Volume-0stل€)»‏ وذلك بھدف التعرف علی مستوی 
اعات( هوات اورا و ي ت ا ر و 
الفائدة والضريبة (كمية الإنتاج الواجب بيعه لتفطية مصاريف التشغيل دون 
ا 
الاستفادة من نقطة التعادل : 
التعرف على مستوى التشغيل الذي لا يتحقق عنده ربح آو خسارة والذي يجب آن 
يزداد عنده الإنتاج والمبيعات للمشروع حتى يستطيع آن يحقق الربحية المناسبة التي 
يتم على آساسها قبول آو رفض المشروع. ولذلك يذكر البعض آن حساب نقطة 
التعادل ينتج عنه تعديل ك المشروع آو رفض المشروع آو قبوله وذلك قبل الدخول ج 
دراسات تفصيلية آخریى. 
كما يستفاد من نقطة التعادل 2 عدة حالات: 
.١‏ إذا رغب المشروع بتحديد كمية الإنتاج وعلاقتها بالتكاليف والأرباح 2 الآجال 
القصيرة. 
۲. 2ے حالة تحديد حجم الأرياح المتوقعة عند كل مستوى من الإنتاج. 
۳. 2 حال وضع برامج بديلة واستراتيجيات مختلفة للمشروع مثل تحديث الألات 
والمعدات. 


.٤‏ 4 حالة اتخاد قرار باضافة منتج جديد» آو خط إنتاج جدید. 
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مجالات استخدام تحليل التعادل : 

اتى م اام ا ا ا 

یگن اسکخد ام التعاذل ے ثاذقة معالات: 

أولا- القرارات المالية المتعلقة بالمنتجات الجديدة: يتم ذلك من آجل تحديد حجم 
E O O OY‏ 

قاف طاو ها درا د رات الوس الاح على سى عات ار اا 
يرتبط بها من تخطيط ورسم سياسات التوسع وسياسات التسعير. 

O O E E E PE EE 
A NS ge COE AEE 
ا اا ا‎ 


نجليل العلافة يبن التكلفة والجحجم والريح: 

و ار ع ا کڪ یی 
ار و ا اوا 
الافتصادية الجديدة وتتطلب مثل هذه القرارات وغيرها ضرورة الحصول على تنبؤات 
سليمة عن التكلفة والإيرادات المتوقعة وإلا فإن النتائج لن تكون وافعية. 

ENCES ES TS a 
e aN E EE EE aa 
الثابتة. وعلى هذا فلابد من تحقيق حجم كاف من المبيعات لتغطية التكاليف‎ 
الثابتة والمتغيرة وبمعنى آخر إذا آراد المشروع عدم تحقيق خسائر فلابد له من توقع‎ 
وتحقيق بيع عدد معين من الوحدات كي يتفادى هذه الخسائر» وهذا يعني آن‎ 
قى , الات جع عتا ر فكايتف الل مسوا كات ره الترة‎ 
حجم الإنتاج (تكاليف متغيرة). (6١١١01-ء1ط4أ٣۷4) آو التكاليف التي لا تتغيرمع‎ 
ويلاحظ آن‎ »)۴xed-[٬ die c٤( )€٣٥56( التغير 4 حجم الإنتاج (تكاليف ثابتة)‎ 
التكاليف الثابتة تعتبر دالة للوقت آي تتأثر بالوقت وليس بالمبيعات آما التكائيف‎ 
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المتغيرة عتتغير مع التغير_2 المييعات فتعتبر دالة الحجم المبيعات ولیس للوفت. 
تكاليف التشغيل التابتة تكاليف التشغيل المتغيرة 


الإهلاك الأجورالمياشرة 


مرتبات رجال البحوث والتطوير عمولات البيع 
اسصبیدسوت إل 


قل خاب الف ت بح کر لفو ا كن مار ك ما 
۴na expenses‏ لحن المصاريف المدرجة السابقة تعتبر مصاريف تشغيل 
Operating expense‏ 
. ويمكن التمييز بين ثلاثة مجموعات من التكاليف الثابتة : 

-١‏ تكاليف الطاقة طويلة الأجل Long RUN Capacity C0)‏ ): وه„ 
التكاليف الخاصة بالحصول على تجهيز آلي مستعد للعمل والإنتاج. ومن آمثله ذلك 
الإهلاك والتقادم. 

۲- التكاليف الثابتة التشغيلية (5) €4 e4‏ ×آا ۵ 31۷١ء‏ pه):وهي‏ عبارة عن 
التكاليف الدورية اللازمة لتشغيل التجهيز اللي السابق إنشاؤه. مثال ذلك التأآمين 
والضرائب العقارية وغيرها. 

-٣‏ التكاليف الثابتة المبرمجة (ك) xed C31‏ edمgrammهامp):‏ وهي تكاليف 
ثابتة لا ترتبط بالتجهيز الآلي وتشغيله. ومن آمثلة ذلك تكاليف البحوث والإعلانات 
وقد تكون هذه المجموعة جزئيا متغيرة. 

: Contribution margin : ھامش ارح‎ 

يساهم هذا الامش 2 تغطية التكاليف أيضا. يكون المشروع قد وصل لنقطة 
التعادل عندما يتم تغطية جميع المصاريف الثابتة. 


هامش الأمان: يمثل الأمان مقدار الانخفاض الذي يمكن أن يحدث ب المبيعات 
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الفعلية آو المتوقعة للمنشآة قبل أن تتجاوز هذه المبيعات نقطة التعادل. 
افتراضات تحليل التعادل : 
.١‏ افتراض إمكانية تقسيم الكلف إلى ثابتة ومتغيرة بشكل واضح دقيق. 
۲. افتراض أن المبيعات تساوي الإنتاج والاستغلال الكامل للطاقة. 
۳. افتراض العلاقة الخطية بين المتغخيرات (حجم المبيعات والتكلفة المتغيرة). 
>. افتراض ثبات المزيج الإنتاجي ومزيج البيع. 
ه. افتراض ثبات نوعية العلاقات (تحليل ساكن). 
.٦‏ افتراض تبات سعر الوحدة والتكلفة المتخيرة للوحدة الواحدة. 
۷. افتراض التخير ب2 متغير واحد فقط. 
۸. ل يهتم التحليل بالنقد الداخل والخارج. 
طرق احتساب نقطة التعادل : 
ويمكن الوصول إلى نقطة التعادل باتباع إحدى الطرق الثلاث: 
.١‏ طريقة التجرية والخطاً. 
۲. الرسم البياني أو خارطة التعادل. 
۳. الطريقة الرياضية (الجبرية). 
أولا طريقة التجرية والخطاً: 
۔ يتم إعداد جدول لاحتساب الأرياح المحققة عند مستويات مختلفة للمبيعات 
۔ يتم تحديد مستوى المبيعات الذي لا تتحقق عنده آرباح آو خسائر. 


جدول احتساب نقطة العادل 


صا الريح قبل 


الفائدة والضريبة 
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ثانياً- الرسم البياني أو خارطة التعادل: 
لرسم خريطة التعادل يتم إجراء الآتي: 


١‏ يمنثل المحورالأفقي حجم الوحدات المنتجة ويمثل المحورالرآأسي قيمة الدخل 
والتكاليف بالوحدات النقدية. 


فصل التكاليف على تكاليف ثابتة ومتغيرة. 

١‏ تمثل التكاليف الثابتة بخط بياني مواز للمحور الأفقي» يتقاطع مع المحور 
العمودي عند نقطة تعادل 2 قيمتها هذه المصاريف. 

e‏ فک نف اقات رة مه نحط مم ان من ف تعاط حك 
التكاليف الثابتة مع المحور العمودي. 

تمثيل المبيعات بخط مستقيم ينطلق من نقطة تلاقي المحورين الأفقي والعمودي. 


١‏ تكون نقطة التعادل هي نقطة تلاقي خط المبيعات مع خط التكلفة الكلية. 


التكاليف 
ا والإيرادات 
خط إجمالى الإيرادات 


الإنتاج التكاليف الثابتة 


êêێË ıu ĞË) dd Ck eê ké &Géêé ê Gê Gê‏ 
شكل يوضح (نقطة التعادل) 
من هذا الشكل نجد آن خط التكاليف الكلية وخط الإيرادات الكڪلية 


يتقاطعان عند نقطة (ن) وتلك النقطة تمتل نقطة التعادل بن التكاليف الكلية 
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والإيرادات الكلية» و2 تلك النقطة لا توجد خسائر وآرياح ومن الواضح قبل تلك 
النقطة تكون هناك خسائر حيث آن التكاليف الكلية كبر من الإيرادات 
الكلية. وبعدها تكون هناك آرباح حيث آن الإيرادات الكلية آأكبر من التڪاليف 
الكلية ويمڪن توضيح هذه العلاقة ڪما يلي : 

Sales = Total Costs :Jداعتلا عند نقطة‎ .١ 

Sales < Total Costs:Jداaتll قبل نقطة‎ .۲ 

Sales > Total Costs :Jداعaتلl بعد نقطة‎ .۳ 


الإيرادات الكلية = التكاليف الكلية + آرباح إجمالية. 


ثالثا- الطريقة الجبرية (الرياضية). 

يتم ذلك باستعمال(قائمة الدخل)»› ومعلومات عن عدد الوحدات والتكلفة 
الثابتة والمتغيرة للوحدة الواحدة. 

يتم استخدام العلاقات التالية: 

المبيعات (8) = التکاليف الثابتة (۴) + التكاليف المتغیرة (۷€)+ الریح .)۴٣۵۴٤(‏ 

التكاليف المتغخيرة(۷) = عدد الوحدات (0@) المياعة× التكلفة المتخيرة للوحدة(C٣‏ ۷) 

الریح (۴°۸0۴11) = صفر (عند نقطة التعادل). 

عند نقطة التعادل = يتحقق الشرط التالي: 

P.Q=F+Q.VCFZERO 


F=P.Q-Q.VC 
F=(Q(P-VO) 


د 
(PC)‏ دد ا اتا ال 
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التكلفه التابتة 
-١‏ عدد الوحدات المياعة للتعادل = 
سعر بيع الوحدة - التكلفه المتغيرة للوحدة 
- نقطة التعادل كنسبة من التكاليف التابتة 


لطاقة الانتاحة الة د ` 
1 ا » مھ القصوى للمشروع الإيراد الكلي - التكلفة المتغيرة 


التكاليف الثابتة 
التكلفة المتغيرة للوحدة 
i‏ 
إيراد المبيعات 
أساليب حساب نقطة التحادل رياضياً: 
.١‏ اسلوب الہامٿ الربحy Contribution Margin‏ 


Sales Volume تlھيبll اسلوب حجم‎ .۲ 


أولا: أسلوب الهامش الربجي Contribution Margin‏ : 
مفهوم الامش الربحي: يعني مساهمة كل وحدة من سعر بيعها 4 تخفيض 
النفقات الثابتة. 
يحتاج تطبيق هذا الآأسلوب إلى الحصول على معلومات عن عدد الوحدات المياعة 
والتكاليف المتغيرة لكل وحدة. 
نسبه هامش الربح 


نسبه الهامش الربحي للوحدة = 
سعر بيع الوحدة 


التكاليف الثابتة 
حجم التعادل (ليرة) = 
نسبة الهامش الريحي 
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الزيادة 2 المبيعات اللازمة لمقابلة المصروفات 


a hk‏ النسبة المئوية للريح الحدي 


الريح الحدي 
نصيب الوحدة الريح الحدي = 


عدد الوحدات المنتحجة 
المساهمة الحدية للوحدة = سعر بيع الوحدة - تكلفة الوحدة المتغيرة 
المساهمة الحدية للوحدة تقيس مقدار مساهمة الوحدة 4 تغطية التكاليف 
كمية التعادل 
كمية التعادل كنسبة من الطاقة الكلية - 
الطاقة الكلية للمشروع 
ثانیا: اسلوب حجم انفبیlaاGت Sales Volume‏ : 


يعتمد هذا الأسلوب على استخدام المعلومات المنشورة عن المبيعات 2 القوائم 
المالية. 
يتم تطبيق هذا الأسلوب عندما يكون هناك صعوبة ب4 الحصول على معلومات 
عن عدد الوحدات المباعة والتكاليف المتغيرة لكل وحدة.يتم احتساب التعادل 
S = F+VC‏ 
S - (C+ F)= ZERO‏ 
S = (VC)S/S-F = ZERO‏ 
S -(S.ZC)/ S) = F‏ 
S-(1-VC/S)=F‏ 
بالطريقة التالية: S=F/(1-VC/S)‏ 


+ التعادل النفدي : .Break Even on Cash basis‏ 
نقطة التعادل النقدي هي آقل من نقطة التعادل المحاسبي. 
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4 
وحدات التعادل على الأساس النقدي = ۶ "٥‏ 


وبعد حساب نقطة التعادل نقارن أولاً بالطاقة الإنتاجية للمشروع وثانياً بحجم 
الطلب المتوقع وهنا يمكن مواجهة الاحتمالات التالية: 

درن ع الال ای موا ااج وکا على عن حح اااات 
المتوقع و2 هذه الحالة يصعب قبول المشروع. 

ا ع ك a‏ 
الحالة يصعب قبول المشروع لآنه يتطلب تغطية تكاليف إنتاج كميات لا تسمح بها 
الطاقة الإنتاجية للمشروع»؛ وهذا يعني بتعبير آخر أن المشروع لا يحقق ربحا. 

۳- أن تكون نقطة التعادل آدنى من الطاقة المتاحة» 2 حدود الطلب أو آدنى 
منه وهذا وضع ملائم» إلا آنه ينبغي الانتباه إلى درجة استغلال الطاقة الإنتاجية عند 
نقطة التعادل يجب آن لا تكون عالية لأن المشروع قد يتعرض 2 المستقبل إلى 
ظروف تحول بينه وبين التشغيل بآأكثر من وجبة واحدة مثلا. 


ا ااقصرد ف ااال ؟ وا هى القرضات ال توم غاا ةوا نطاوب 
تخديد نقطة التعادل بلشروع سيا حى حسابيا وهندسيا وفقا للبيانات آدتاد: 
رر ای ره ا ا ا ا a TE‏ 
قدر سعر بيع الوحدة الواحدة من السلعة بمبلغ(١٠٠)‏ وحدة نقدية» وقدرت 
التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة ب )1١(‏ وحدة نقدية» ڪما قدر إجمالي 
NE ES VS aa‏ 
١‏ تحديد نقطة التعادل على آساس حجم الوحدات المنتجة. 
۵ تحديد نقطة التعادل لإيراد المبيعات. 


تقديرالطاقة الإنتاجية لنقطة التعادل على أساس الوحدات المنتجة. 
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+ تجليل التعحادل في حال تعدد المنتجات : 

يقوم تحليل التعادل 2 ظل تعدد المنتجات على الأسس والمفاهيم نفسها التي 
يقوم عليها 2 حال المنتج الواحد» مع مراعاة افتراض آن المبيعات الفعلية ستحتوي 
على تركيبة قياسية للإنتاج» يمكن بواسطتها تحديد المساهمة الحدية المرجحة 
(الموزونة) للمزيج الإنتاجي» وتحديد نقطة التعادل. 

تحديد المساهمة الحدية المرجحة للوحدة الواحدة من المزيج. 

مثال: كانت المبيعات الفعلية الإجمالية لدى مشروع ما = ٠٠٠١‏ وحدة» مكونة 


من المزيج التالي: 


ا 
ن 


ا ف ن ادات ا 


۰ وحدة 
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بافتراض أن أسعار بيع الأصناف المختلفة هى كالتالى: 


ب. نحسب عائد المساهمة الحدية المرجحة (الموزون) ڪالتالي: 

عائد المساهمة الحدية المرجح= مجموع (عائد المساهمة الحدية لكل وحدة 
*وزن الوحدة بالانتاج) 

عائد المساهمة الحدية الم رجح = ۲۰×٤‏ + ×۲۰ + 0× 0۰ = ۲,\ 

الكلية الثابتة 
وتكون نقطة التعادل ب2 حال تعدد المنتجات = 
هامش المساهمة الحدية المرجح 

% أساليب تخفيض نقطة التعادل : 

هناك عدة طرق لتخفيض نقطة التعادل: 

تخفيض التكاليف المباشرة (المتغيرة): يساهم تخفيض التكاليف المباشرة 2 
زيادة هامش الربح. يتم التركيز 4 هذه الحالة على ضبط تكاليف المشتريات 
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وضبط تكاليف المخزون» وزيادة إنتاجية العاملين» واستخدام تكنولوجيا حديثة 
تؤدي إلى رفع الإنتاجية. 
ضبط التكاليف الثابتة: وذلك بهدف تخفيض الحجم الكلى لذه التكاليف» 
يجب الآأخذ بين لاعتبار أن ضبط التكاليف هي عملية يجب أن تتم بشكڪل 
مدروس» ضمن خطة متكاملة. يعني ذلك آن لا يتم تخفيض التكاليف الثابتة 
Ee lal a E a‏ 
مصاريف التسويق والحملات الإعلانية التي تساهم 4 تسويق المنتج» آو اختيار 
التوقيت غير الملائم لضبط تلك المصاريف. 
رفع الأسعار: يجب استخدام هذه الطريقة بحذر. يعني ذلك أن يتم اختيار أثر 
رفع سعر السلعة على حجم المبيعات من المتوقع أن ينخفض الطلب على بعض الأنواع 
من السا تد رق اسغارها والذا ك إا كانت مروك الطب السذرةة 
)Price Refractivity of Dammed)‏ لہذە السلع مرتفعة. 
. تغرالتكاليف ونفطة التعحادل: 
ا ا ا 
EE‏ 
را 
و ا د 
ويؤثر آي تغير 4 آي من المتغيرات السابقة على نقطة التعادل. ويوضح فيما يلي 
SNES Sa E E aE‏ 


الزيادة 4 البتود التالية الأثر على نقطة التعادل 


تكاليف التشغيل التابتة 


سعر بيع الوحدة 


تكلفة لوحدة المتخيرة 
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- نلاحظ آن انخفاض آي بند من البنود السابقة يؤدي إلى عكس النتائج 
ER‏ 

ثانيا: الرافعة التشغبلية (المالية) 

OPERATIONAL LEVERAGE 

ب علم الطبيعة تشير الرافعة 1۴۷٤۸۸6۴‏ إلى استخدام رافعة أو عتلة لرقع 
شيء تفيل بحجم فليل من القوة. 

و2 السياسة فإن الأفراد الأقویاء و ذوي illفgذ who have LEVERAGEË‏ 
يستطيعون إنجاز الكثير بقليل من الكلام آو التصرفات 

آما 2 إدارة الأعمال فإنه إذا كانت رافعة التشغيل عالية»؛ مع بقاء العوامل 
الأخرى على ما هي عليه» فإن زيادة المبيعات زيادة ضعيفة سوف يؤدي إلى زيادة 
كبيرة ج ربح التشغيل. 

وعلى هذا يمكن تعريف رافعة أو كفاءة التشغيل على أنها: 

الا مستا اة ارقم كاف الخضنل اة مدت تي اترالت د 
المبيعات على صا الريح قبل الفوائد والضراثب). 


Operating Leverage Can be defined as The Potential use of Fixed 
Operating Cants to magnify The effect of Changer in Salver on 
Craning beefier interest and Taxed. 


الرافعة التشغيلية (المالية): هي عبارة عن استخدام الأموال بتكلفة ثابتة بهدف 
زيادة ربحية رآس المال الخاص. حيث يستفيد المشروع من الفرق بين معدل الفائدة 
IR ET‏ 

الرافعة التشغيلية: تتعلق بجهود الإدارة نحو تضخيم حجم الأرياح عن طريق 
E‏ عل خا نها لقكافف ال ر ا قر علي 
ااا 

استخدامات رافعة التشغيل: 
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بمعلى يفيد استخدام مفهوم رافعة التشغيل _2 زيادة الربحية. 


ارتباط مفهوم الرافعة التشغيلية بنقطة التعادل: 
ويرتبط مفهوم الرافعة التشغيلية بنقطة التعادل بشكل كبيرء تتمثل الرافعة 
EERE OEE a SL‏ 
a‏ 
حيث 1= الرافعة التشغيلية (المالية) IC )١(‏ 
REET EE‏ 
NN POIAIIKS‏ 
- كما أن مفهوم الرافعة المالية يتضمن زيادة كمية الآموال المقترضة لزيادة 
الوفر الضريبي. 
عك حما ت آلو د 2 
حیث آن : 
LC _ PC‏ 
ATI ATl ADA ELE‏ 
4 = رأس المال الخاص (الأرباح المحتجزة). 
=٣‏ رأس المال الدائم وهو يساوي رأس المال الخاص+ رأس المال المقترض. 
E E O EE PE E E EE‏ 
TI =i+(r-i)L‏ 


L=1+ 


المال الخاص بالمعادلة 
حيث أن 

آ ر ا ع ا رو 

۸ = الفائدة على الأموال المستثمرة. 

a SNES OG EO 
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للتكاليف الكلية إلى انخفاض نسبة التكاليف المتغيرة» مما يعني بالنتيجة هامش 
مساهمة آأكبر (السعر - التكلمفة المتغيرة للوحدة). 

وكلما ارتفعت المبيعات لمستويات أعلى من نقطة التعادل لدى المشروع الذي 
يتمتع برافعة تشغيلية مرتفعة (تكاليف ثابتة مرتفعة نسبيأ) فإن الأرباح ترتفع 
بشكل كبير. يعود السبب بك ذلك إلى آن التكاليف التابتة قد تم تغطيتها عند 
ا ا ي a‏ 
تحقيق الأرباح. 

مثال: افترض آن التكاليف الثابتة لدى مشروع ما = 0٠٠‏ وحدة نقدية» وآن 
Jil ENE ag rE EE Ela EE‏ 
فإن نقطة التعادل بالمبالغ. 


التكاليف الثانية 
2 د 87719 وحدة نقدية 


0.43 -1 IT 


كلما أرتقعت المييعات آأكبرمن (AV1۹4)‏ وحده دقدية»› فان 0۷ / من ڪل 

وحدة نقدية مبيعات إضافية يتحول إلى ريح. كانت النسبة 1/0۷ لأن التكاليف 

الثابتة (0۷/) ثم تغطيها عند نقطة التعادل» بينما تبقى فقط )/٤١(‏ التكاليف 

المتغيرة ليتم دفعها. 

- بافتراض آن التكاليف الثابتة لدى الممشروع كان ۲٠٠٠١‏ ل.س وآن نسبة 
التكاليف المتغيرة للمبيعات )/۷١(‏ فان نقطة التعادل تكون 

25000 

0.71-1 


= 86206 
ل.س. 


4 هذه الحالة» فإن آية مبيعات عند مستوى آعلى من نقطة التعادل سوف تؤدي 
إلى المساهمة ب (۲۹/) فقط على شكل أرباح» بخلاف الحالة الأولى والتى كانت 
N N aS‏ 
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- نلاحظ آن المشروع ذا الرفع التشغيل الآأكبر يستفيد أكبر من المشروع ذا 
الرفع التشغيلى الأقل كلما ارتفعت المبيعات إلى المستويات الأعلى من نقطة التعادل. 
من المشروع ذا الرفع التشغيلى الأقل كلما تناقصت المبيعات إلى المستويات الأقل من 
نقطة التعادل. 


فواند استخدامات الرفع التشغيلي : 

تتحقق الفائدة من الرفع التشغيلي إذا كانت الزيادة 4 التكاليف الثابتة أقل 
ORAS‏ 

يرتفع مستوى التكاليف الثابتة. 

- تنخفض التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة. مما يؤثر على انحدار خط 
التكاليف المتغيرة» الذي يقل انحداره. 

يؤثر انخفاض خط التكاليف المتغيرة على منحنى التكاليف الكلية الذي 
ينخفض أيضا. 

تكون النتيجة تلاقي خط التكاليف الكلية مع خط المبيعات عند نقطة قل 
مستوى من نقطة التعادل السابق. 

- 2 هذه الحالة يصبح المشروع أكثر قدرة على تحقيق الأرباح إذا تجاوزت 
مبيعاتها نقطة التعادل» مما يولد الفائدة التي يتم الحصول عليها من الرفع 
التشغيلي. 


e 


قياس درجة رافعة أو كفاءة التشغيل : 
يتم فياس درجة رافعة آو كفاءة التشغيل من خلال المعادلة التالية: 


نسبة التغير 2 صا الربح قبل الفوائد والضرائب 
درجة رافعة أو كفاءة التشغيل  _‏ 
نسبة التخير 2 صا المبيعات 
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درجة رافعة أو كفاءة التشغخيل - 


وطالما كان التعبير 2 البسط على من التغير 2 المقام فإننا نستطيع القول آن 
هناك كفاءة 2 التشغيل. وهذا يعنى أنه كلما كانت درجة أو كفاءة رافعة 
التشغيل آأكبر من الواحد الصحيح فإنه يعنى آن هناك كفاءة 2 التشغيل. 


متال: توافرت البيانات التالية عن مشروع ما: 


| ف: حساب ر افعة أو كفاءة التشغل : 
ٍ کر 9 ل 


الحل: 


نسبة التخير ب صا الريح 
درجة رافعة أو كفاءة التشغيل - 
نسبة التخير 2 المبيعات 


100 x 4000 - 56000 


_ %40 ___ 40000 
. %20 100x100000 120000 
100000 


وتشير هذه النتيجة آن المبيعات زادت بنسبة 1٠١‏ آدى ذلك إلى زيادة صا الربح 
قبل الفوائد والضراثب بنسبة آأكبر من الضعف .)/0١(‏ 


ويمكن حساب درحة الرافعة آو الكفاءة عند ( »¢ » » » » |) وحدة رط يقة آخرى 
ڪما يلى: 


عدد الوحدات (سعر بيع الوحدة - تكلفة الوحدة المتغيرة 


عدد الوحدات (سعربيع الوحدة - تكلفة الوحدة المتغيرة) - التكاليف الثابتة 


_ 1.2-2)100000( _ 80000 _ ر„ 
1000 .)1.2-2( - 40000 40000 
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متال: توافرت البيانات التالية عن مشروع ما: 


عدد الوحدات )٠٠٠١(‏ وحدة» سعر بيع الوحدة )٠١(‏ ل.س» تكلفة الوحدة 
المتغيرة )٥(‏ ل.س» التكاليف الثابتة )٠٠٠١(‏ ل.س. استطاع المشروع تغفيير جزء من 
التكاليف المتغيرة بحيث خفضت تكلفة الوحدة المتغيرة إلى )٤.٥(‏ ل.س وأدى هذا 
إلى تغيير التكاليف الثابتة لتصبح )۳۰٠١(‏ لس 

فالمطلوب: 

حساب رافعة أو كفاءة التشغيل 2 الحاليتين: 

# درجة رافعة أو كفاءة التشغيل 2 الحالة الآولى: 

_ 5000 )5>-(0 


. 2500 2500-5-0 
I E EE E 
_ 5500 )4.5-- (0 


4.5-0(0) - 3000 2500 ` 
ويتضح آنه كلما استطاع المشروع تحويل جزء من تكاليفه المتغيرة إلى 
تكاليف ثابتة (وهذا يؤدي ك النهاية إلى زيادة نسبة التكاليف الثابتة إلى 
NEES TSG SLES EEE‏ 
ثالثا: القوة الإيرادية للمشروع 
تعريف القوة الإيرادية: 
وهي القدرة التي يتمتع بها المشروع لتحقيق مستوى معين من الأرباح وتعتمد هذه 
القدرة على عدة عوامل منها: 
.١‏ صا الأصول العاملة ب2 المشروع. 
۲. صاے مبیعات. 


۳. صا الأآرباح. 


حيث ترتبط هذه العوامل مع بعضها البعض بالعلاقات التالية: 


((184)) 


القوة الإيرادية= معدل دوران الأصول التشغيلية × هامش الريح التشغيلى 


صا المييعات 
حافهة‌الريج  _‏ —— × .= 
صا الأصول 


صا2 المييعات 
صا الآأصول العامة 


صا المييعات صا الربح صا الريح 
فالقوةالإيرادية_ .ي × 
صا الأصول صا المييعات صا الأصول 


ويمكن لزيادة القوة الإيرادية للمشروع وبالتالي زيادة الربحية من خلال زيادة 
حافة الريح أو رفع معدل دوران الأصول. 

فالنسبة لزيادة حافة الريبح» والتي تحسب بالنسبة بين صا الربح الناتج عن 
تشغيل الأصول العادية 2 الأنشطة العادية للمشروع (لا يدخل فيها عوائد المشروع من 
وداتعه المصرفية أو إيرادات أوراقه المالية) وصاے المبيعات: 


صا الريح (الناتج عن الأنشطة العادية) 


حافة الريح ات 
صا المييعات 
صا المبيعات - تكاليف المبيعات تكاليف المبيعات 
حافة الريح kee‏ ۱ - 
صا المييعات صا المييعات 
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معدل دوران الأصول العاملة 
ر 


صاب الريح قبل الفوائد والضرائب صا المبيعات 


صا الأصول 
العاملة التشغيلية 


صا الأصول 
المتداولة: 
النقد وماك 
حکمها 
الذمم المدينة 
وآوراق القبض 
المخزون 
استثمارات 


الآلات والمحدات 
السيارات وثائق وتصاميم 


الأراضي والمباني وتکنولوجیا 


شهرة المحل وبراءة 
الاختراع 
تعهدات علامات 
صناعية وتجارية 


تكلفة المبيعات مصاریف: تكافة استخدام 
مصاريف إدارية الأصول غير الملموسة 
تكلفة عقد الاستتجار 


بضاعة أول المدة 
مشتریات 
جمیع تکالیف تكلفة تعهدات أخرى 
الشراء 
بضاعة أخرالمدة 
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وبذلك نتڪن زيادة حافة الربح من خلال زيادة صا2 المييعات آو تخفيض 
> ما زيادة معدل دوران الآصول العاملة _2 المشروع فتجري ڪھها ئل 


صا 2 المييعات 
معدل دوران الأصول 
صا الأصول العاملة 


E o NE O A Ea 
العادية للمشروع. ويستبعد منها الإهلاك والديون المشكوك فيهاء وكل الأصول‎ 
التي لا تدخل ب4 عمليات المشروع العادية. وتتم زيادة معدل الدوران عبر زيادة المبيعات‎ 
آ ر فيضن الا ضول اام والأنة اناد اتروع راء الا ضبول اة رهن‎ 
الآلات والمعدات ووسائل النقل...الخ) أو الآأصول المتداولة (رأس المال العامل) عبر‎ 
تخفيض أحد عناصره (المخزون» الذمم المالية» النقدية الجاهزة). وفيما يلي مخطط‎ 
للقوى الإيرادية":‎ 

مثال: بافتراض لدينا منشأة تبلغ صا مبيعاتها /٠٠٠٠٠٠٠١/‏ وحدة نقدية 
ومجموع التكاليف عدا الإستهلاكات بلغفت/٠٠٠٠٠۸‏ / وحدة نقدية وكانت 
صا الأصول التشغيلية/٠٠٠٠٠٠٦/‏ وحدة نقدية. 


المطلوب: 

./٠١ احتساب القوة الإيرادية على فرض أن نسبة المخاطرة تبلغ‎ .١ 

. احتساب القوة الإيرادية للمتنشأآة 2 الأسواق المالية مقارنة بقوتها الإيرادية 
المحاسبية. 

۳. احتساب القوة الإيرادية على فرض زيادة المبيعات بنسبة٠٥/‏ مع زيادة التكاليف 
بنسبة ٠١‏ بذلك بلخت الآأصول ۹٠۷٠٠١‏ وحدة نقدية. 

.٤‏ احتساب القوة الإيرادية على فرض تخفيض المبيعات بنسبة 1۲١‏ مع تخفيض 
التكاليف بنسبة ٠١‏ بذلك انخفضت الأصول إلى ٠٠٠٠٠١‏ وحدة نقدية. 


1- للتفاصيل يراجع: د. يوحنا آل آدم وآخرون» الإدارة الماليه» وزارة التعليم العالي والبيحث العلمي» 


مطبعة جامعة الموصل» ۱۹۹۳ ص ٠١۱۷-۸٠٥‏ . 
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ه. احتساب القوة الإيرادية على فرض زيادة المبيعات بنسبة ٤١‏ مع زيادة الأصول 
التشغيلية إلى ۷٠٠٠٠١‏ وحدة نقدية» هذا يؤدي إلى زيادة التكاليف بمقدار ٠٠٠٠٠١‏ 
وحدة نقدية. 
.٦‏ احتساب القوة الإيرادية على فرض تخفيض المبيعات بنسبة ٠.١‏ مع تخفيض 
الأصول بنسبة ۲٠١‏ مما يؤدي إلى تخفيض التكاليف بنسبة ./٥‏ 
۷. احتساب القوة الإيرادية على فرض زيادة المبيعات بنسبة ۲١‏ مع زيادة الأصول 
التشغيلية بنسبة١٠/‏ بذلك ترتفع التكاليف بنسبة ./٠١.١‏ 
الحل: 
.١‏ الدخل التشغيلي= صا المبيعات - التكاليف ما عدا الاستهلاحيات 
والفواكد التمويلية والضرائب = ٠٠٠٠٠٠١ ۸٠٠٠٠١ = ٠٠٠٠٠٠١‏ وحلة نقدية. 


القوة الإيرادية = معدل دوران الأصول التشغيلية* هامش الربح التشغيلى. 


صا المييعات onan nn‏ 
معدل دوران الأصول التشخيلية 


٠١,١ =‏ مرة 
صا الأصول التشخيلية anna e‏ 


صا الريح التشخيلي قبل الفرائد والضرائب 
هامش الربح التشغيلى  .-‏ د × 
صاك المييعات 


Vanna 
| تك :د)7 ر ر = رل‎ 


eG 
/٠۲=ةرم١,1*/٠٠=ةيداريإلا القوة‎ 


. يتم احتساب القوة الإيرادية على آساس درجة المخاطرة ليست معكوسة 
العائد وذلك بمقارنة العائد مع الأصول التشغيلية: 


العائد 


صا الأصول التشخيلية 


Yoon 


Mpa \o Xm - 
anna 
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يلاحظ بأن سبب الاختلاف بين أسلوبي قياس القوة الإيرادية يرجع إلى درجة 
المخاطرة» حيث أعتبر 2 الآأسلوب الآول معكوسة للدخل الحاصل بذلك كانت 
القوة الإيرادية للمنشآة 2 الأسواق المالية تبلغ 1١١‏ آما قوتها الإيرادية المحاسبية 


EE 
الحالات:‎ 


0 


Yanna (Q۰ YAN ۰۰ Vanna صا2‎ 
الدخل‎ 


لامور 


معدل ۱.٦‏ 
الدوران 
القوة Adi‏ 


لا فالقرارهو اختيیار اليديل الأول ڪافضل حالة لتحقيق آعلى فوة 
ايرادية(0۳,۲۸/). 

رابعا: تجليل الإنتاجية أو الفعالية 

المدف من هذا التحليل هو تقييم مدى تحقيق الآهداف المنشودة من المشروع 
من خلال قياس مدى استغلال المشروع لموارده آو من خلاله لتحقيق المخرجات 
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المطلوبة» وكلما كانت النتائج الإنتاجية أعلى والتكلفة آقل يكون المشروع آأكثر 
فعالية آو إنتاجية. 

ويستخدم تحليل الفعالية عادة قوائم آو جداول تظهر نسب الفعالية إلى جانب 
مورد من موارد المشروع. 

آ- فعالية تحليل السوق آو الجدوى التسويقية: 


اة الحا : وهتاكف غد ف لاسما (مدلوت). 


وهي تقيس مدى قدرة الليرة الواحدة من 
e a U iE‏ 


تكاليف التسويق 
وهي تقيس مبيعات المشروع من إجمالي 
مبيعات الصناعة التى يدخل 2 نطاقها. 


مدى الملاءمة إلى حجم المبيعات. 


فعالية الترويج: هم النسب المستخدمة ب4 قياسها: 
وتقيس مدى قدرة الليرة المنفقة بهمدف 
الترويج على خلق كمية معينة من المبيعات. 
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وتقيس مدى قدرة الليرة المنفقة بهدف 
الترويج على خلق كميه معينه من المبيعات 


تكاليف الإعلان 


تقيس حصهة المييعات من تكاليف 
۱ لتوزيع. 
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| KkKAAK 
الاستتماربة‎ 


ENT EEO E SS NE REET 
الجدو اا ووا كدو هنان ادرا اا کک ا‎ 
A Nl a Oa 
لإنشاء تشغيل المشروع المقترح. يبدآ التحليل المالي آي نبدآ بدراسة الهدف النهائي من‎ 
دراسة الجدوى التفصيلية وهو تقييم جدوى الفرص الاستثمارية من وجهة نظر‎ 
ار ا ع وک ی د کا‎ 
SEN Ens a O E 
aya E e 
EE N EE EERE CEP EEE 
المشروع والذي يقبل به المستثمرء إلا آن عامل الربح ليس هو العامل الوحيد عند‎ 
ااا و ارت ا ا و ا ا و ت‎ 
التدفقات النقدية والتي تمثل الفرق بين المدخلات والمخرجات النقدية للمشروع‎ 
المقترح سواء خلال فترة الإنشاء والتجهيز أو خلال العمر الإنتاجي المتوقع.‎ 
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إن الوصول ا إلى مفهوم صا التدفقات النقدية يستلزم ضرورة استعراض 
ا ا ا ی تد جا ا ات و 
للمشروع المقترح يتطلب تحديد الهدف من إعداد صا التدفقات النقدية»فقد 
.١‏ تقييم المشروع المقترح من وجهة نظرالمشروع المقترح ذاته آو ادارته وهنا 
يستلزم الأمر إعداد قائمة الموارد. 
۲. قد يكون الهدف هو تقييم المشروع المقترح من وجهة الملاك فقط الأمر 
يتطلب إعداد القائمة المالية. 


١‏ مكونات التدفقات النقدية للمشروعات الاستثمارية: 

كما ذكرنا أن التدفقات النقدية للسلسلة الكاملة لصا المتحصلات 
E EE‏ 
والمتحصلات الخاصة بكل مشروع 4 صورة تدفقات نقدية خارجة داخلة خلال 
حاار ا 

: 0u 10W : التدفقات النقدية الخارجة‎ -١ 

وتتضمن ثلاثة مصادر هي: 

أو اققات فقدمة خارجة هن لكا تت الاستهاردة 

وهي عبارة عن كافة بنود التكاليف الاستثمارية الملموسة وغيرالملموسة 
ا و ت ا 
Ra O E a‏ 

اقا كو اا ن و ا ی و ا 
Ae N. O N SO E‏ 
الات ارا اي ا ال دته اون ا 
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إن كافة الملاحظات السابقة سوف تظهر 4 كل من فائمة الموارد والقائمة 
E NAE ESSEN N OE gS‏ 
والتجهيز ولأغراض التقييم المالي ففالباً يتم وضع سنة افتراضية رقم صفر تسبق 
E O EE a Oa‏ 

کاک :یکات کم خا رک کی 6 ف ار 

تعتبر عناصر هذه التدفقات بمثابة تضحية يتحملها المشروع 2 مقابل الحصول 
ق LSa SA E a‏ 
المشروع بالاإنتاج والبيع وتتضمن التكاليف الإدارية والتشغيلية والتسويقية. 

ثالثا . الفوائد على القروض الاستثمارية: 

هناك وجهات نظر متعددة بهذا الخصوص فإذا كان الہدف من إعداد جدول 
EN E‏ 
فإن الفوائد يتعين عدم إدراجها كتدفق نقدي خارج› حيث يمكن اعتبارها عائد 
أصحاب رأس المال المقترض» وتتماثل ب معالجتها محاسبيا كتوزيعات الأرباح على 
AE Gp a‏ 

ن اط لترو 

اسسا . الضرائب على الأرياح: 

E IE EE E ET E E 
E 

۲- التدفقات النقدية الداخلة: 

وتشمل على عدة مصادر آهمها: 

الإيرادات السنوية الجارية وهي عبارة عن فيمة المبيعات السنوية المتوقعة 
المشروع الح خلال عم سالرت 


قيمة رأس المال العامل 2 نهاية العمر الإنتاجي المتوقع للمشروع ويتضمن قيمة 


)(195() 


المخزون المتبقي من المواد الخام ومستلزمات الإنتاج وقطع الغيار.... ويفترض عند 
إعداد التدفقات النقدية آنه قد تم تصفيتها. 
المتبقي من الأصول ويتضمن قيمة الأصول المقابلة للاهلاك وغيرالقابلة 
للإهلاك 2 نهاية العمر الإنتاجي المتوقع فالأصول غير القابلة للإهلاك الأرض والتي 
قد يرتفع ثمنها أضعافاً ب2 نهاية حياة المشروع تدخل قيمتها كبند من بنود التدفقات 
النقدية الداخلة بعد استقطاع الضراثب المستحقة عليها أما المتبقي من الأصول 
القابلة للإهلاك فإنه يتمثل 2 القيمة التخريدية بعد دفع الضرائب المستحقة عليها. 
-٣‏ أسس قياس التدفقات النقدية للمشروعات الاستثمارية : 
هناك عدد من الآسس والاعتبارات يستند إليها عند قياس التدفقات النقدية 
ومن آهمها: 
E AL ©‏ رک افد کات 
8 رومغاي التذقات 
٠‏ آثار لقيمة البيعية للنفايات ومتبقي رأس المال العامل. 
٠‏ آثار تكلفة الفرص البديلة للأصول المملوكة والتڪاليف التي يمڪن 
تجنبها على التدفقات. 
چا زارا بت خسابه ضا التدفق النقدى السترق كما بلي 
صا التدفق النقدي السنوي = صا الريح بعد الإهلاك والضرائب + الإهلاك. 
ويلاحظ هنا أن الإهلاك المرتبط بالأصول الثابتة قد تم استبعاده للوصول إلى 
صا الربح ثم آعيد إضافته مرة آأخرى عند حساب صا التدفق النقدي السنوي 
والسبب يرجع إلى خروج الإهلاك عن كونه مصروفا نقديا ويجعل منه تدفقا خارجا 
يستوجب الاستبعاد» ولكنه مجرد قيد دفتري لتسوية حسابات الأصول الثابتة 
بهدف إمكانية تحديد قيمتها الدفترية خلال آي دفق من عمرها الافتراضي› 
ا اتر ا ك اع ا اشر ا عا ق ا 
السنوية بهدف تخفيض الربح الخاضع للضريبة. 
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وبناء على ذلك يتم إضافته مرة آخرى بعد انتهاء المبرر الأساسي من استبعاده 
كا ال ا ادف اتدي اارى اف ا 

وأخيرا يمكننا القول أنه وبعد معرفة وتقدير قيمة كل بنود التدفقات النقدية 
الخارجة والداخلة خلال سنوات الإنشاء والتشغيل للمشروع المقترح يمكن حساب 
صا التدفق النقدي السنوي بالعلاقة التالية: 

صاب التدفق النقدى السنوي = التدفقات النقدية الداخلة - التدفقات النقدية 
E EO E OTO E EEN‏ 
الفا اورا ل ا که 

Na gle 
الاي‎ 

خت يفاد ها التدففات افده آنه ا خد اتحمبا ن وشل لفان 
aE E e O‏ 
الأعباء المالية والإيرادات على السنوات المستحقة عنها. 

وفيما يلي نموذج يبين قائمة التدفقات النقدية الخارجة والداخلة وصا2 
ال 


سنوات الإنشاء | سنوات التشغيل 


١‏ تدفقات نقدية خارجهة: 


أ . تكاليف استثمارية 


~ 


. معدات وآلات 

. قيمة أصول غير ملموسة. 
. تكاليف دراسة الجدوى. 
آتاث ومفروشات . 


- رس المال الحامل لدورة تشخيلية 
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1 


إجمالي التكاليف الاستثمارية 


. مصروفات أخرى. 


۲. تدفقات نقدية داخلة 
کرو اتا 
ا 

. متبقي آأصول 

إيرادات أخرى 


إاجمالى تدفقات نقدية داخلة 


سی | | | 


> حساب التدفقات النقدية للمشروع المتكامل : 

يقصد بالتدفقات النقدية للمشروع المتكامل كل الأموال الداخلة والخارجة 
من المشروع ويتم إعداد جداول التدفقات النقدية للمشروع للتعرف على الأموال 
الداخلة والخارجة خلال فترة حياته والعائد الذي يتحقق وهذه الجداول تعتبر 
الجذ اول الاساسة ان ته فلن اعانا ك اتروع القت 
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أما التدفقات النقدية للجدوى الاقتصادية فهي كافة التدفقات النقدية الداخلة 
والخارجة خلال فترة المشروع. ويلاحظ أن الآأساس النقدي هو الأساس الذي يتم على 
آأساسه إعداد دراسة الجدوى الاقتصادية وليس آساس الاستحقاق» والفرق بينهما 
E‏ 
مصروفات 4 حين أن الأساس النقدي يقوم على تحميل كل سنة بالاإيرادات آو 
التكاليف النقدية بصرف النظر عن موعد استحقاقها سواء كان ے2 نفس السنة 
آو سنة تالية آو سابقة. وبالتالي فإن جداول التدفقات النقدية لا تتضمن إلا ڪل 
التدفقات النقدية فقط ولا يدخل 2 حسابنا آي عنصر من عناصر التكاليف غير 
النقدية وبناء على ذلك فإن قسط الإهلاك السنوي لا يؤخذ ك الاعتبار عند حساب 
التكاليف الكلية لإنتاج المشروع. 

-١-٤‏ حساب التدفقات النقدية: 

آ- من وجهة نظر المشروع: يتم حساب التدفقات النقدية بهدف حساب العائد 
على الاستثمارات الكلية للمشروع دون تفرفقة بين التدفقات النقدية الداخلة 2 
قروض آو مساهمات»وبناء على ذلك يتم عند التدفقات النقدية الخارجة فإنه لا 
يدخل ضمنها فوائد البنك حيث آن الہدف من إعداد التدفقات النقدية من وجهة 
نظر المشروع هو التعرف على العائد الكلي على الاستثمارات. 

ب- من وجهة نظر المساهمين: وج هذه الحالة نأخذ ك الاعتبار مصدر الحصول 
على الآموال بمعنى أننا نفتقر 2 هذه الحالة على حساب التدفقات النقدية من أجل 
حساب العائد على آموال المساهمين ويتم حساب ذلك باستعباد بيانات القرض _2 
صورة تدفقات داخلة تمثيل قيمة القرض والتدفقات النقدية الخارجة ممثلة 2 
القسط السنوي للسداد من صل القرض بالإضافة إلى الفائدة السنوية. 

--٤‏ آنواع جداول التدفقات النقدية: 

# جداول التدفقات النقدية لحساب العائد للاستثمارات الكلية وتتميز يما 
يلي: 


0 


استبعاد عنصر الاإهلاك من التدفقات النقدية الخارجة حيث لا يمتثل عنصر 
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استبعاد فوائد البنك من التدفقات النقدية الخارجة 2 هذه المرحلة. 

# جداول التدفقات النقدية لحساب العاتد على آموال المساهمين ويتميز بما 

استبعاد عنصر الاهلاك. 

استبعاد آثر المعاملات المالية مع البنك بمعنى تستبعد قيمة القرض من التدفقات 
النقدية الخارجة» وتستبعد مقابل آقساط وفواتد القرض من التدفقات النقدية 
الداخلة. 
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¥ UAYRIEKAAE 


تفندات اعا الفرار لاعنماو مشړوع 


للحكم على جدوى المشروع» من الناحية الاقتصادية ودعم قرار الاستثمار ب2 
المشروع» هناك عدة نماذج(تقنيات) تستخدم ے2 تقييم وترتيب آولويات آساليب 
الاستثمار 2 المشروعات المتاحة» وتتفاوت نماذج التقييم فيما بينها من حيث درجات 
الدقة والصعوبة» وهناك تقنيات رئيسية تستخدم لقبول آو رفض المشروع وهي: 

.Break- Even Point: تكنيك تحليل التعادل‎ -١ 

.Simple Rate of Return) Jlk| تكنيك معدل العائد على رس‎ -٣ 

( Payback P¢eri0d) دlدرتسالا تكنيك فترة‎ -٣ 

-٤‏ تكنيك معكوس هترة الاسترداد: 

.(Net Present Value (NPV) ) ةullحلÛا تكنيك صا القيمة‎ -۵ 

.(Cost Benefit AnalysiS) ةaذiklاlو تكنيك تحليل التكلافة‎ -٦1 

(Internal Rate of Return — تكنيك معدل العائد الداخلي(1۸)۸‎ -۷ 

سنقوم بشرح كل تقنية على حدة وخطوات تطبيقها للحكم على الجدوى 
الاقتصادية للمشروعات الاستثمارية (تقييم الربحية) واستخدامها 4 دعم القرار 
الاستثماري» وكذلك إظهار أوجه القصور والمميزات لكل تقنية على حدة: 
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تحليل التعادل معكوس فترة الاسترداد 
| 

صا القيمة الحالية 
| 

تحليل التكلفة والمنفعة 
| 


فترة الاسترداد معدل العائد الداخلى 


-١‏ تكنيك تحليل التحادل: 

ل ل درا ات اوی ر انه اغد على 
معرفة آقل مستوى إنتاجي و/ آو مستويات المبيعات التي يمكن للمشروع آن يستمر 
ك السوق دون آن يقرر وقف الإنتاج والخروج من السوق . 

والواقع آنه يمكن الوصول إلى نقطة التعادل للمشروع موضع الدراسة بعد 
الانتهاء من تقدير المبيعات من خلال الدراسة التسويقية» وتقدير التكاليف من 
اال تانالعال كا ارف فون ارده 


4 تحقيق آرياح وانخفض احتمال تحقيق خسائر. والفرق بين حد الاستخدام المتوقع 
لطاقة المشروع وبين نقطة التعادل يمثل منطقة الأمان التى كلما اتسعت ڪلما ڪان 
ذلك آفضل. والخلاصة آن نقطة التعادل تعبر عن آقل مستوى إنتاجي يمكن السماح 
به للاستخدام الطاقة الإنتاجية للمشروع . 

لذلك بات من المهم التعرف على حجم المبيعات (بوحدات العملة) الذي تتعادل 
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أو خسارة. 
N O E a‏ 
اتاك و د تال ك اا ا ا 
E ER O N ST‏ 
یرتا اسو ایا را یی افا تیک اا فوا 
ويتم تحديد نقطة التعادل رياضيا على النحو التالى : 
إجمالي التكاليف الثابتة 


نقطة التعادل = 
إجمالي التكاليف المتخيرة 


ي 
إجمالي المبيعات 
فإذا كانت التكاليف الثابتة للمشروع ٠١‏ آلف وحدة نقدية» والمتغيرة 11٠١‏ من 


حجم المبيعات المقدرة يب ٠‏ آلف وحدة نقدية› تصبح نقطة التعادل: 


25000 
60000 
100000 


كما يمكن استخدام المعادلة التالية: 


= 62500 وحدة 


التكاليف التابتة 
نقطة التعادل = 
ثمن بيع الوحدة- الكلفة المتخيرة للوحدة 
فاذا ڪائت بیانات المثال السابق خاصة بإنتاج وبيع ۰ آلاف وحدة يڪون ٿمن 
بيع الوحدة ٠١‏ وحدات والتكلفة المتغيرة للوحدة 1 وحدات وبالتالى تصبح : 
YO ۰»‏ 


نقطة التعادل - = ٦٠١‏ وحدة ٠١ × ٠۲٠٠١‏ = وحدة نقدية 


=1 


وهو ما يعنى آنه على المشروع أن يبيع ما قيمته على الأقل 1٠٠١‏ وحدة نقدية 
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استخدامات أخرى لعادلة نقطة التعادل 
التخرت ى خح اعات ان ادل فت ار اة ا ات م اكا ا 
و ا و 
التكاليف التابتة 
الريح الحدي _ إيرادالمييعات - 
تمن بيع الوحدة- الكلفة المتخيرة للوحدة 
الريح = الريح الحدي - التكاليف التابته 
التكاليف التثابتة + الربح المرغوب فيه 
الحجم اللازم للريبح المرغوب فيه - 
الكلفة المتخيرة للوحدة 


سعر بيع الوحدة 


1 دحديد حجم الزيادة 2 المبيعات اللازم مقايلة مصروفات مقترحهة»› والمعادلة 
المستخدمة لذا الغفرض هى: 
٤‏ المصروفات 
الزيادة 2 المييعات اللازمة لمقابلة مصروفات مقترحة = 
النسبة المثوية للربح الحدي 
فلو كان هناك اقتراح بزيادة مصروفات الإعلان بمقدار ٠٠٠٠‏ وحدة نقدية 
وڪانت النسية المئوية للريح الحدى ۰° فان الآمر يتطلب زيادة المبيعات بمقدار 
۲0۰۰ وحده نقدية . 


ء 


أ- تكنيك معدل العائد على رأس المال . 
(Simple Rate of Return Model)‏ 
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تعتبر هذه الأداة أقدم تكنيك مستخدم ج التمويل. فكرته الرئيسية تقوم على 
SES Ng N gE E EE EEE‏ 

چ خطوات تطببق تكنبك معدل العائد على راس المال: 

- الخطوة الأولى: تحديد متوسط قيمة الاستثمار الكلي للمشروع. 

2 الخطوة الثانية: تنحديد متوسط صا2 الربح المحاسبى السنوي بعد خصم 

ك الخطوة الثالثة: حساب معدل العاكد: 

معدل العائد على راس المال - × 
متوسط قيمة الاستثمار 


معدل العائد على رأس ال مال المملوك - DS‏ 
رأس الال المملوك للمستتثمر 


E a AN NSE EE 
E EE EE E EET 
لوو ا و ا ا ا‎ 
E NE O 

NG A Ng Ea A aS 
عدد كبير من المنشآت كاداة لتقييم استثماراتها الرآسمالية. غيرآنه يؤخذ على‎ 
ها ار ف وان عا ك رمن مرت ر ا ا ها ا‎ 


))205() 


. تجاهل القيمة الزمنية للنقود والتضخم النقدي‎ .١ 

۲. تجاهل توقيت مكونات المكاسب النقدية . 

۳. تجاهل العمرالافتراضي للمشروع . 

.٤‏ يقوم هذا النموذج على الأساس الدفتري وليس على أساس التدفقات النقدية. 
ويترتب على ذلك تحميل المشروع ببعض عناصر التكاليف التي لا يعتبر مسؤولا 
عنها. يضاف إلى ذلك أن الميدأ المحاسبي المتعارف عليه 2 حساب العائد هو ميد 
الاستحقاق وليس المبدأ النقدي . 

متال (۱) : 

بفرض توافر البيانات التالية عن آحد المشروعات الاستثمارية: 

متوسط الاستثمارات 2 المشروع ١٠٠٠٠٠١‏ جنية» وآن 11١‏ فقط من هذه 
الاستثمارات مملوكة لصاحب المشروع وباقي الاستثمارات قروض من البنوك. 
وآن متوسط صا آرباح المشروع بعد خصم الاستهلاك والضرائب ٠٠٠٠١‏ جنية. 
والمطلوب تقييم هذا المشروع من الناحية الاقتصادية باستخدام معدل العائد البسيط. 
وأن معدل العائد 2 السوق 1٩‏ (عائد الوداتع بالبنوك» أو عائد الاستثمار ك 
مشروعات بديلة). 

الحل: 

- حساب معدل العائد البسيط علي رأس المال: 

متوسط صاے الريح 


معدل العائد علی راس الال کک ر ر ر | 


GT 


\No0s Ini KN ۹ T> 
CD 
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معدل العائد على رأس الال المملوك- سسس × بر 
رأس المال المملوك 
GT‏ 
kÃĞÃhW—_—_—کگشںے۸آ))Wا٥‏ »۰ | = 
1 


وحيث أن معدل العائد البسيط على رآس المال ٠١,١‏ 1ء وكذلك معدل العائد 
على رآس المملوك 1١١‏ آكبرمن معدل العائد السائد بالسوق» فإن المشروع 
و ا 0 
lo Eo O‏ 
ا ا عن طرق د بهد الال و لدل عاد انی 
تفه وبر ابد ا لدی محف أ کر عاد هو قل ادال اكه 
خلاصة 
.١‏ يستخدم معيار معدل الفائدة على الاستثمار ے2 تقييم المشروعات الاستثمارية آي 
بے اتخاذ قرار بخصوص المشروع . 
۲. يمكن استبعاد آي مشروع منذ البداية 2 ضوء معيار ومعدل العائد على الاأستتثمار. 
۳. معدل العائد على الاستثمار يمكن حسابه د : 


صا الريح السنوي 
متوسط الاستثمار 
صا الريح السنوي 
الاستتمار 
صا الربح السنوي 


رآس المال المملوك (المساهمات) 
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.٤‏ يستخدم معدل العائد على الاستثمارعند المقارنة بين مشروعين أو أكثر ويمكن 
انشا مقارنة المعحدل الذي يحققه المشروع المقترح بفائدة البنك على الإيداعات عند 
اتخاذ قرارالاستتمار. 

ه. آهم العيوب التي توجه إلى معدل العائد على الاستثمار كمصدر لتقييم المشروعات 
أنه لا يآخن المنفعة الزمنية للنقود ب2 الاعتبار . 


( Payback Period Model) دادرتسأîلاةرتف نكنيك‎ -٣۳ 
تشيرفترة الاسترداد إلى طول المدة الزمنية اللازمة لتساوي التدفق النقدي‎ 
الصابك الداخل من إنفاق رأسمالي معبن مع التدفق النقدي الخارج للمشروع المقترح.‎ 

وبعبارة أخرى الفترة الزمنية المتوقع استرداد قيمة الإنفاق الأصلي خلالما . 

يعتمد هذا التكنيك بيساطة على حساب عدد الستوات اللازمة لاسترداد 
الكلفة الأصلية للمشروع والمشروع الأسرع 2 تغطية كلفته هو الأفضل وبالتالي هو 
الذي ستكون له آولوية القبول. وتحسب فترة الاسترداد بقسمة الاستثمار المبدئي 
على صا التدفق السنوي وذلك 2 حالة تساوي صا التدفقات السنوية. أما 2 
حالة عدم تساويها فيتم تجميعها سنة بعد سنة حتى نتوصل إلى المجموع الذي يتعادل 
مع الاستتمار المبدئي . 

خطوات ثطبيق : نكنيك فترة الاسترداد: 

- الخطوة الأولى: تحديد قيمة الاستثمار الميدئي للمشروع. 

- الخطوة التانية: حساب متوسط صاے التدفق النقدي السنوي للمشروع 

- الخطوة التالثة: حساب فترة الاسترداد : 

قيمة الاستثمارالميدئي 


فترة الاسترداد ت 
متوسط صا التدفق النقدي السنوي 


5 الخطوة الرابعة: استخدام نمودج فترة الاسترداد للحڪم گا حدوی المشروع 
ودعم القرار» وذلك بمقارنة فترة الاسترداد للمشروع بفترة الاسترداد للمشروعات 
الاستثمارية البديلة. ويتم اختيار المشروع ذي فترة الاسترداد الأقل. 
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مثال (۲): 

a E a 
.٠٠٠١ صا التدفق النقدي السنوي‎ 

فترة الاسترداد = ١ = ۲٠٠١ / ٠٠٠٠١‏ سنوات وهي الفترة اللازمة لاسترداد 
رآس المال المستثمر» وكلما كانت فترة الاسترداد قصيرة كان المشروع أفضل. 

متال (۳): حالة عدم تساوي صا التدفق النقدي 


بفرض آن أاحد المشروعات يتطلب استثمارا فدره 1۰۰۰ حنية»› وآن صا2 


التدفق النقدي السنوي ڪما يلي : 


EEE 


وعلى ذلك تكون فترة الاسترداد ٤سنوات‏ وهي الفترة اللازمة لاسترداد رآس 
المال المستتمر. 

ا ي ا را ا د وه ر و 
وبساطته. حيث يعطي فذكرة للمستثمر عن المدة الزمنية التي يمكن من خلالہا 


))209() 


استعادة قيمة الاستثمار المبدئي. وملاءمته للمستثمر الذي يريد أن يستثمر آمواله 2 
مشروعات سريعة العائد وقصيرة الآجل والاستثمارات التي تخضع لعوامل التقلب 
وعدم اليقين والتي تتعرض لتغيرات تكنولوجية سريعة. غير آنه يؤخذ على نموذج 
فترة الاسترداد ما يلي : 

. (Time Value of Money) إهماله للقيمة الزمنية للنقود‎ -١ 


۲- إهماله للعمر الافتراضي للمشروع وما يتحقق من مكاسب نقدية 4 فترة 
الاسترداد› على الرغم من آن القيمة الحقيقية للافتراح تتو فم غل عندد الستوات 
التي يتحقق خلالما عائد. الأمر الذي يترتب عليه اختيار استثمارات أقل كفاءة 


خلاصة 
8 فترة استرداد أموال المشروع تساوي الاستثمار مقسوما على متوسط التدفق النقدي 


الذاشل شتا ومتوسط التدفق النقدي الداخل وا يساوي متوسط الريح السنوي 
بعد الضرائب مضافا إليه قسط الإهلاك الستوي . 

. يفيد معيارفترة الاسترداد 2 التعرف على المشروعات التي تسترد ما ينفق عليها بسرعة 
ويمكن من استبعاد المشروعات التي تستعرف فترة طويلة للاسترداد. كما أنه معيار 
مناسب ب2 حالة وجود فرص كثيرة للاستثمار ولكن الموارد محدودة ويفيد أيضا 2 
حالة المشروعات التي يؤثر عليها التقدم الفني وتتقادم بسرعة. 

۳. من أهم أوجه النقد التي توجه إلى معيارفترة الاسترداد آنه لا يآخذ 2 الاعتبار عتنصر 
التفضيل الزمني للنقود ويعطي نا للعائد السريع ر أن هذا هو الهدف الرئيسي» 
ولا يأخذ 2 الحسبان فترة حياة المشروع . 


."Pay back period Reciprocal" دIدرiسالا نكنيك معكوس فترة‎ -٤ 
يمكن عن طريق معكوس فترة الاسترداد تقدير معدل العائد الداخلي‎ 
)١( للمشروع (ودون الحاجة إلى إجراء حسابات مطولة). وذلك عن طريق تقسيم‎ 

واحد صحيح على فترة الاسترداد(المدروسة) آعلاه. 
لذلك يمكن القول إن آهم خصائص معكوس فترة الاسترداد Bac)‏ رمم 
Reciprocal Characteristics‏ هو سھولتھا 2 تحدید آو بالآحری تقدیر معدل 


العاكد الداخلى بشكل مناسب 2 ظل شروط معينة› فلو آن فترة الاسترداد فصيبرة 


)(210() 


وفترة الاستثمار طويلة» فإن هذه الطريقة توفر كثيرأ من وقت وجهد الحساب» ومع 
هذا فإن القيد على هذه الطريقة هو آنها يجب آن تستخدم فقط 4 ظل التدفقات 
E E E‏ ور هلر 
توفر تقديرا متواضعا وهزيلا معدل العائد الداخلي ويفض النظر عن طول فترة 
الاستثمار. 


۵- نکنیك صافي الفيمة اlجudlؤModel (Net Present Value (NPV)‏ 
يبحث المحللون الماليون والمدراء عن طرق تحسن فعالية تقييم المشروعات. إحدى 
هذه الطرق :N۲۷‏ وهي القيمة الحالية للدفعات النقدية المستقبلية مخصومة 

Discounted‏ ا لكلفة رآس المال. 

يعتمد تكکنيك ۷ NP‏ علی: 

CREE OLE Sa A N aS 
مخصومة و ألكلفة‎ 0utf1]0ow €وsط سا1ا والدفعات الخارجة (المصاريف)‎ 


رأس المال. 
للمشروع ۴۷×. 


-٣‏ إذا كانت قيمة N۶۷‏ موجبة فيجب أن يقبل المشروع أما إذا كانت سالبة 
فيجب آن يرفض. إذا كان المشروعان Mutu aااy ٤x›cاuںsi۷ e‏ فالمشروع ذو NPV‏ 
الأعلى هو الذي يقبل. 

التدفق النقدي الخارج طئوC€‏ ۷W٥1اt 0u‏ هو المصاريف مثل كلفة شراء 
تجهيزات أو مبان أو مصانع وتعامل كقيمة سالبة. 

لكن المشاريع الضخمة كمشاريع إنتاج الطاقة الكهريائية آو مشروع إنتاج 
كمبيوترات تحدت فيها التدفقات النقدية الخارجة خلال سنوات عديدة قبل أن 
تبداً العمليات ويبداً المشروع بإنتاج تدفق نقدي داخل (آرباح). 


منطق تكنيك :×N۲۷‏ 
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SN N EOS O Ele EL NEV o 
.۴۷ -] = N۲۷ النقدية المتوقعة وبين كلفة المشروع وفق المعادلة التالية‎ 

%۷ اف اانا تحمل التدفات 

1: كلفة المشروع. 

N a E N E E 
النهائية فإن المشروع يضيف قفيمة للشركة وبالتالي يقبل. آما إذا كانت القيمتان‎ 
فإن المشروع لا يضيف آي قيمة للشركة لذلك يرفض‎ ٠ = N۲۷ متساويتين وبالتالي‎ 
ن ی‎ 

NEN ae NE o as 
سالبة وهذا يعني آن المشروع يخسر الشركة وقطعا‎ N۲۷ للمشروع ستكون‎ 

النقطة الہامة 2 هذا التكنيك كيفية تقرير معدل الخصم Rate Discount)‏ 
آو معدل كلفة المشروع الذي سيعتمد لحساب القيمة الحالية. 

gE ey Cai aa E LSa 
لاقل ن ا ودل ص ا علي‎ 

آأكثر من هذا معدل الخصم يزداد كلما ازدادت معدلات الفائدة والتضخم› 
ندا ترتقع محدلات القائدة بصبخ تمويل اشرو مكك ا أكثنلذلك بى 
خصم التدفق النقدي بمعدل أعلى مما لو كانت معدلات الفائدة منخفضة. 

معدل الخصم يتأثر أيضا بطول المدة الزمنية للمشروع بين مشروعين»› المشروع 
الأطول عمرا هو الأكثر عرضة للخطر لصعوية التنبؤ بالتدفقات النقدية التي 
سينتجها ولغموضها أيضا. 

فالمشروع ذو العمر الطويل تحسب قيمته الحالية بمعدل خصم آعلى من المشروع 
قصير الآجل إذا كانت بقية العوامل متساوية. 


e E EE E O TE E 
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بالاستثمار (الداخلة والخارجة) بمعدل خصم (سعر الفائدة ب4 السوق). ويمثل هذا 
o E E‏ 
خطوات تطبيق تكنيك صافي القيمة الجالية : 
- الخطوة الأولى: حساب التدفقات النقدية الداخلة خلال فترة عمر المشروع. 
- الخطوة الثانية: حساب التدفقات النقدية الخارجة خلال فترة عمر المشروع. 
E A ee la e‏ 0 کر 
المشروع ()۸). 
NPV a e‏ 
A4 A4 A4‏ 
TT‏ ا 
حيث: 1: معدل الخصم» 1 :هي عمرالمشروع» CU‏ :هي تكلفة المشروع. 
- الخطوة الخامسة: استخدام صافى القيمة الحالية للحكم على الجدوى 
اا ا ف ار ار جه کون ا ا ا ان اه 
القيمة الحالية له موجباً. كما يمكن المفاضلة بين أكثر من مشروع باختيار 
المشروع ذي آأكبر صا قيمة حالية. 


الإيجابيات: 

E EEN 

Net Earnings حıرl| ولیس صا2‎ ۴1٥۳۷ ٤2ئ1 يستخدم التدفق النقدي‎ -١ 
(التدفق النقدي = صا الريح + الإهلاكف)ء لذلك تعتبر القيمة الحالية متوافقة تماما‎ 
ا ا ك ر‎ 

a a eg NENA 
معدل خصم آعلى حيث آن قيمة الزمن المالية تعكس معدل الخصم.‎ 

۳- بما أن الشركة لا تقبل إلا المشاريع ذات N۴۷‏ الموجبة فإنها بذلك تقبل 
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فق الارن ان دبد ها رتو هاما سن الها N8۷‏ 0 فة اها مع 
الہدف الرئيسي لادارة الشركة وهو زيادة قيمة الشركة. 
السينات: 

أيضا لہذه الآداة بعض القصور: 

-١‏ تفترض آداة ال۴۷ أن الإدارة قادرة على عمل تنبڙ مفصل للدفعات النقدية 
ال وها ت حب على م اا ر اد وو اا ال هی 
المشروع. 

O E E TS PO EEN 
والممواد وما إلى هنالك بالإإضافة لمعدلات الفائدة ولا ننس مزاج المستهلكين‎ 
والتشريعات الحكومية والتغييرات الديموغرافية» وهي كلها متغيرات يصعب‎ 
التنبؤ بها بدفة.‎ 

وآي تضخيم آو تقليل 2 تقدير قيمة التدفقات سيعطي نتيجة غير دقيقة ل 
./N ۷‏ وربما يجعلنا نقبل المشروع الواجب رفضه آو رفض المشروع الواجب قبوله. 

إا رها اك ان معدل الت ات ال عير ار ا 
الحقيقة أنه متغير كما هي معدلات الفائدة من عام لآخر. 

بالرغم من هذه العيوب النابعة من طبيعة السوق نفسه إلا آنه يعتبر التكنيك 
الآفضل 2 تة تقييم المشروعات وهو صاحب الكلمة الفصل 2 قبول آو رفقض آي 
مشروع. 

تجدر الإشارة إلى وجود علاقة مباشرة بین ال N۲۷‏ و۴۷4۸ حيث تعتبر ا۶۷١‏ 
القيمة الحائية .£۷4 المشروع 2 الأعوام القادمة. 

رل ا رو ا انا ا و د و 
موجبة وأيضاً ستكون ال 1۷4 موجبة. 

الشركات التي تعتمد على نظام المكافات التشجيعية للمدراء الذين ينتجون 
E eB Sl ES NEV oa elas EVA‏ 
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مثال(٤):‏ مشروع اقتصادي تبلغ تكاليف إنشائه ٠٠٠٠٠0‏ جنية» وإن عمر المشروع 


ه سنوات وقدر صا التدفقات النقدية لهذا المشروع كما يلي: 


» 


EEE 


آلتکانت = 6۷د و 2 ا 
E CA N OT E‏ 
- تکناك »» لا التكلفة والمنة «» 


.( Cost Benefit Analysis Model) 
:(Index-PI Profitability (مؤشر الريحة‎ 


ی ی ا ل و ا د 
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ال اا ا قات ال انوا د ارو ان على اف اا 
ا و ر 

فإذا كانت النتيجة أقل من الواحد الصحيح فإن هذا يعني أن التدفقات 
ا ا واا د رو ر هر وى الکن ن ك ا 
كانت النسبة آأكبر من الواحد الصحيح فيعني هذا بلا شك آن التدفقات النقدية 
0 راا رای ي ارو ا اق جو ان 
مروا واا ار 2 رقي اقل اسار على اا و ا 
E E PE E E‏ 
SNP‏ 

الجواب: N۶۷‏ يعطينا تقييما لأفضلية المشروع كقيمة نقدية بینما ۲1 يعطينا 


خطوات ثطبيق نكنيك التكلفة والمنفعة : 
- الخطوة الأولى: حساب التدفقات النقدية الداخلة 2 المشروع الاستثماري 
(المنفعة). 
- الخطوة الثانية: حساب التدفقات النقدية الخارجة من المشروع الاستثماري 
(التكافة). 
ANC OT APVB SD N Ga NNE‏ 
للتڪافة٥۶۷)‏ ). 
AS GS E‏ 
القيمة الحالية للمنفعة 
تكنيك دليل الريحية - 
القيمة الحالية للتكلفة 
- الخطوة الخامسة: استخدام دليل الربحية للحكم على جدوى المشروع ودعم 
لر زكرن ا رو م ا كات ده داري اكير من اه 
تساوي واحدا. كما يمكن المفاضلة بين أكثر من مشروع باختيار المشروع ذي 
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آأڪبر دليل ربحية. 
الإيجابيات والسلبيات: نفس إيجابيات وسلبيات اد۴۷١.‏ 
مثال :)١(‏ 4 المثال السابق» أوجد دليل الربحية 


OE SSNS E 


o E 
10۷ القيمة الحالية للمتفعة‎ 
دليل‌الربحية -. ۔  س دإ‎ 
0 القيمة الحالية للتكلفة‎ 
وحيث أن دليل الريحية أكبر من الواحد الصحيح» يكون المشروع مقبولا‎ 
اتتادا‎ 


۷- نكنيك معدل العاند الداخلي 
(Internal Rate of Return (IRR) Model)‏ 

يعبر معدل العائد الداخلي للمشروع عن الكفاية الحدية للاستثمار. ويعرف بأنه 
سعر الخصم الذي تتساوى عنده فيمة الاستثمار المبدئي مع القيمة الحالية للتدفقات 
النقدية السنوية طوال فترة حياة المشروع. يعني ذلك هو معدل الخصم الذي يعطي 
ار ر 

وكلما زاد سعر الخصم قل صا القيمة الحالية(N۴۷)‏ للمشروع والعكڪس 
ي 

ويعتبر نموذج معدل العائد الداخلي من آهم النماذج المستخدمة ج المفاضلة بين 
اتتروعات الا ار الف وة الك الد ونی جایا کے كل انون 
التحليل المالي والاقتصادي للمشروعات وكذلك تستخدمه معظم مؤسسات التمويل 
الدولية عند قبولما آو رفضها للمشروعات المقدمة إليها بغرض التمويل . 

ويلاحظ آنه رغم آن معدل تكلفة النقود لا تدخل 2 إجراءات حساب معدل 
العائد الداخلي فإنه تتم مقارنة هذين المعدلين ببعضهما. فإذا كان معدل العائد 
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الداخلي أكبر من معدل تكلفة النقود فيعتبر المشروع مربحا. وعلى العڪس من 
ذلك يعتبر المشروع غير مربح إذا كان معدل العائد الداخلي آأصغر من معدل تكلفة 
لترو وة عا رجن رر عات اه ول ارو الان ى ابر ييل 
للعائد الداخلي. وفيما بلى خطوات تطبيق هدا النموذج: 


خطوات نطبيق معدل الحاند الداخلي : 

- الخطوة الأولى : تحديد قيمة الاستثمار المبدئي للمشروع €) ). 

- الخطوة الثانية : حساب صا التدفقات النقدية لكل سنة خلال فترة عمر 
المشروع ()۸). 

- الخطوة الثالثة: حساب معدل العائد الداخلي ( 1RR(‏ 


E ا‎ -C =0, 


(+i) (1+) ٤ (1+) 
IRR =i. 

حيث: 1 : معدل الخصم» 1 :هي عمرالمشروع» CU‏ :هي تكلفة المشروع. 

- الخطوة الرابعة: استخدام نموذج معدل العائد الداخلي (188) للحكم على 
الجدوى الاقتصادية للمشروع ودعم القرار الاستثماري» حيث يكون المشروع مقبولا 
اا كان ادام معدل الحاند الذأخلى أكبرسن أسعاو الفا السادة ت السرن. 
او قق مدل الانة الطلرب ته كا م م معدل الاد الد ا هة 
المفاضلة بين آأكثر من مشروع باختيار المشروع ذات آأكبر معدل العائد الداخلي. 

:)٩(لاثم‎ 

مشروع افتصادي تبلغ تكاليف إنشائه 1٠٠٠٠‏ جنية» وإن عمر المشروع 0 

سنوات وإن قيمة المشروع ج نهاية حياته ٠٠٠٠١‏ جنية» وقدرت صا التدفقات 
النقدية لہذا المشروع ڪما يلي: 
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صا التدفق النقدي 


(ono 


والمطلوب حساب معدل العاكد الداخلي لذا المشروع. 
الحل: 
30000 10000 10000 10000 10000 
E A a A a E‏ 
(+i) Ue) (+i) U) (+i)‏ 


وبالتالى فإن معدل العائد الداخلى للمشروع = ٤.١‏ /. 


— 60000 = 0, 


/ 


خلا صسے 
يستخدم المعدل الداخلي للعائد 2 اتخاذ قرار بقبول آو رفض الاستتمار 2 مشروع معين. وحتى 
يمكن اتخاذ هذا القرار فإنه يتم مقارنة المعدل الداخلي للعائد للمشروع بمعدل 2 الفرصة البديلة 
وفقا للحالات التالية: 
.١‏ إذا كان المعدل الداخلي للعائد للمشروع أكبر من معدل العائد ب2 الفرصة البديلة 
فإنه يمكن النظر 2 قبول المشروع . 
۲. إذا كان المعدل الداخلي للعائد للمشروع ا لمعدل العائد 2 مشروع أخرفإن إيداع 
الأموال ب2 البنك ()820) بفائدة يكون أفضل. 
۳. إذا كان المعدل الداخلي للعائد للمشروع أقل من الفائدة على الإيداعات طويلة الأجل 
نسبيا أو أقل من معدل العائد ب2 الفرصة البديلة فإنه يفضل إيداع الأموال 2 البنك أو 
الاستثمار 2 الفرصة البديلة . 


- يقارن المعدل الداخلى للعائد بالفائدة على الإيداعات طويلة الأجل 4 البتوك فإذا كان 
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المعدل الداخلي العائد= معدل الفائدة يرفض المشروع . 
المعدل الداخلي للعائد أصغر من معدل الفائدة يرفض المشروع . 
المعدل الداخلي للعائد أكبر من معدل الفاتدة يمكن قبول المشروع . 


خلاصة الnمؤشرIت Conclusion‏ 
#4 ضوء ما سبق يمكن تلخيص المعايير المستخدمة 2 تقييم الاستثمار 
الرأسمالي ومعايير اتخاذ القرارات المتعلقة بها على النحو التالي: 

نتيجة الدراسات طبقا لطرق التقييم 
١‏ فترة الاسترداد ۶۴8۴ 

اذا كانت ۴8۶٣‏ کن سنة 

اذا كانت <P 8۴٣‏ ن سنة 

۲. معدل العائد على الاستثمار ARR‏ 
إِذا کانت RR‏ ۸> تکكلفة راس المال 
إذا کڪانت ۸R‏ ۸ < تکكلفة رس المال 
صا القيمة الحالية NPV‏ 

إِذا کانت ۶۷ ×> صفر 

إذا کانت ۷ NP‏ < صفر 

1)۴۸ معدل العائد الداخلي‎ .٤ 

إذا كانت 1۸> تکلفة راس المال 

اذا كانت 1۸ < تکلفة راس المال 

ه. العائد / اîlتكilفi P1I.BCR‏ 

إِذا ڪانت <BCR‏ 1 

إذا كانت BCR‏ >< 1 
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تدرس الشركة العربية للآاسمنت عدة اقتراحات بديلة بشآن تشغيل فرع إنتاجي 
جديد. وفيما يلي البيانات التي قدمتها الإدارة الهندسية للشركة لاستخدامها 2 
عملية التقييم والمفاضلة بين العروض المختلفة التي تلقتها والتي حازت فبولها من 
EO‏ 
التكلفة الأصلية (لألف وحدة نقدية) 
العمرالافتراضي 
القيمة الإهلاكية للعمر الافتراضي 
(ألف وحدة نقدية) 
صاب الريح النقدي السنوي قبل 
الاستهلاك والضرائب (ألف وحدة 


نقدية) 


فاذا علمت : 
"تستخدم الشركة طريقة القسط الثابت ب2 استهلاك الآلات. 
"يقدر سعر ضريبة الدخل ب.25/0 
معدل تكلفة الآموال ٠١‏ .% 
والمطلوب : 
.١‏ المفاضلة بين هذه العروض المقترحة باستخدام المعايير التالية : 
. هفترة الاسترداد. 
الل اا سط لان 
N N‏ 
۵. تحليل التكلفة والمنفعة. 


ا ل ا ا کے 
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.١‏ احتساب فترة الاسترداد (المعيار الزمني) 


1 | التدفقات النقدية قبل خصم الاستهلاك 
۰ 0 00 
والضرائب 


SSO OO E E 
فترة الاسترداد:‎ 
المجموعة التانية أ المجموعة الأولى‎ 
]ل سسس‎ 


تقد ك( 


۳ 
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-٣‏ حساب المعدل المتوسط للعائد 


- تحديد متوسط صاك الربح المحاسبي السنوي بعد خصم الاستهلاك 
والضرائب 


التدفقات النقدية قبل الاستهلاك والضرائب 


(ألف وحدة نقدية) 


- تحديد متوسط فيمة الاستثمار: 


المجموعة الثالثة | المجموعة الثانية | المجموعة الأولى 


ااب الل طلا 


سود 
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يتضح مما تقدم تميز معيار المعدل المتوسط للعائد بالبساطة والسهولة. لهذا 
N E O‏ 
-٣۳‏ حساب صا القيمة الحالية 


معدل /۱١‏ 
للوحدة 
النقدية 


EDS ESI ESS ESCA KEE 


>| ل د‎ 
E E E E RE EES 16146 


ال | | ا 
لل ل ا 


]| || | | ]سي 


ا 


القيمة الحالية للتدفقات النقدية 
YON 0,40 1۸,0‏ 
الداخلة 


اة الحالة لفات التقددة 
Vo f *‏ 
الخارحة 
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5 و 
)۱( الأفضلية 


KICKS IKE 
SKK Ka KIKa a 
IIIS KIKI ES 
E TT 
O۸7, or | E 0۰ en Û Û TAR | terse e ۷ 


ا 
معدل العائد ۱0,٦ KAS‏ / ۱۹ 
الداخلى 


وباستعراض ما تقدم من معايير يمكن آن نخلص إلى أن معيار معدل العائد 
الداخلي هو تقريبا المعيار الذي تتوافر فيه الخصائص الأساسية الواجب أن يتضمنها 
EE EE and Gl NAE a‏ 
اللاقتصادية للمشروعات الاستثمارية. ولكن يجب آلا يفهم من هذا آننا نجعل من 
معيار معدل العائد الداخلي هو المعيار الوحيد 4 دراسات الجدوى الاستثمارية› 


وإنما لا بد من إبراز المعيار المحاسبي لآنه سيظل المعيار الرئيسي الذي سيتم به تقييم 
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آداء المشروع عند بدء عمله أو باعتباره وعاء الأرباح الموزعة على المساهمين المحتملين 
للمشروع. كذلك يتعين آن توضح الدراسة الفترة الزمنية التي يتوقع أن يسترد قيمة 
المشروع الاستثماري خلالما. 


((226() 


FE UREKA ZAK 
تقببم اطشروعات ي فروف‎ 


الخاطرة وعبم الثاکد 


يتوفف نجاح عملية التقييم بالنسبة للمشروعات الجديدة على مدى دفة وصحة 
تقديرات التدفقات النقدية الاستثمارية والتشغيلية وما بيترتب عليها من تدفقات 
E EE a E‏ ا 
خلال سنوات عمر المشروع القادمة إذ من المفروض آن تتطابق تلك التقديرات مع 
النتائج المحققة لتنفيذ وتشغيل المشروع» ولكن ليس بالضرورة آن تتوافق تقديرات 
ا ادا ك انق بے قات اتفه والتفل فد تفر كن الظررف 
والشروط التي اعتمد عليها 4 تقييم جوانب آنشطة المشروع» آو قد تنشآ عوامل غير 
متوقعة آو لم تكن مؤكدة 4 الماضي» كما يتعرض المشروع لمخاطر ومفاجآت لم 
تكن ك الحسبان وقت الدراسة فإذا كان بالإمكان على سبيل المتال تقدير قيمة 
شراء الآلات والمعدات والتجهيزات والأراضي وكل عناصر النفقات المحتملة لها فإن 
هناك العديد من الجوانب التي تتسم عملية تقدير تكاليفها بطابع عدم التآأكد آو 
ENE LN ag I N a‏ 
القادمة وقد تعود حالات عدم التآأكد إلى عوامل خارجية بعيدة عن المشروع مثل 
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الحروب والخلافات بين الدول والآحداث السياسية والاقتصادية داخل الدول › 
وكذا الأحداث 2 مجال الصناعة وما يكن آن يحدث من تقدم تڪنولوجي وتطور 
له تأآثير على العناصر المختلفة للمشروع ويشكل خاص أسعار المدخلات والمخرجات. 

كل هذه الظروف تعد بمثابة معوقات تحمل ب طياتها عددا من عوامل 
الملخاطرة وعدم التأكد الناشئ عن صعوبة التنبؤ بالمستقبل ورصد أحداثه بڪل دقة 
وعناية. 4 حقيقة الحال لا يمكن للمخططين لأمور التقييم من إلغاء مخاطر 
A LER EEE a aa ad‏ 
عوامل المخاطرة واللايقين وأخذها بالاعتبار مقدمأ بهدف التوصل إلى صورة 


یا « « 


صحيحة قدر الامكان عن ريحية المشروع ومدیى مساهمته ے2 تحقيق آهداف 


وة هة ا ا لجال هكن الأعتماد على قانون الا بالات واشوز ع الاحتالى 
GEE A aan N)‏ 
ا کرات ا ا اعد 
لی ع ا واا فان ا ارت اة 


هامش المخاطرة: 

إن تحديد القيمة المتوقعة لمنافع المشروع لا تمنع من تعرضه للمخاطر فإذا 
كانت القيمة الحالية المتوقعة للمشروع (آ) أكبر من القيمة الحالية المتوقعة 
ال رو خان ال ر ر كرون ا د ااا روو( اك ن 
سيكون الأمر فيما إذا كان المشروع (آ) أكثر تعرضا للمخاطر من المشروع (ب) 
فهل يمكن اختيار المشروع (أ) لأنه ينطوي على قيمة حالية أكبر آم المشروع (ب) 
قل كرف ارو كا ا ق و 

RR N aS‏ اغات 
المقدمة هى مشروعات حكومية أم مشروعات خاصة إذ أن هناك اختلافا بين هذين 
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المستخدمة 2 تقييمهاء فالمشروعات الخاصة تستخدم مجموعة من معايير الريحية 
التجارية لأن هدهها الأساسي هو الحصول على أكبر قيمة من المكاسب النقدية 
وبقصد مقابلة احتمالات التعرض للمخاطر 2 هذه المشروعات العامة لذا فإن 
احتمال تأثرها بمخاطر الاستثمار المتنوعة تكون كبيرة جدأ بالنسبة للمشروعات 
الحكومية» ومن ناحية آأخرى طال ما أن الدولة تملك مشروعات عديدة ومتتوعة 2 
O E E RE E‏ 
تستطيع آن تسترد خسائر بعض المشروعات من إيرادات مشروعات آخرى. 

لذلك فان درجة المخاطر بالنسبة للمشروعات العامة تهبط بصورة ڪبيرة والمهم 
بالنسبة للأجهزة الحكومية التأكد من تحقيق أهداف التتمية الاقتصادية للمجتمع 
ككل كزيادة الدخل القومي والناتج المحلي والعمالة وتحسين ميزان المدفوعات 
قمندها بكرن الد اللومى مز كد ال خد ها خان ا حور الحكوم ية لن تير 
اهتماما كبيرأ لدرجة مخاطر مشروع ما من مشروعاتها بل عليها أن تقيم 
a ola EG NEE‏ 

مما سبق نستنتج آنه لتحديد القيمة الحالية المتوقعة للمنافع الصاضية 2 ظل 
التعرض لمخاطر معينة› 

يجب الانطلاق من افتراضين: 

الآول: من الممكن التنبؤ بدقة بقيمة الآأهداف الاقتصادية القومية حتى 2 
غياب المشروع المقترح. 

الثاني: إن المشروع المقترح هو صغير نسبة إلى حجم الأهداف الاقتصادية القومية 
ا ا 

a E N CL OS a E 
إجراء عمليات معينة لتقييم المشروع» فلنقترض أن مشروعا ما كبير جدا بحيث أن‎ 
مناضعه الصافية 4 سنة معينة تشكل نسبة كبيرة ب الدخل القومي وأن عدم‎ 
التأكد أو احتمال تمرض المشروع لمخاطر معينة لا بد وأن يؤثر على حجم الدخل‎ 
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القومى ويضفى عليه صفة عدم التأكد أيضا فإذا كان حجم الدخل القومي للدولة 
به سنة معينة ٠٠١‏ مليون لس وإن المشروع المقترح سيعطي بك تلك السنة منافع 
صافية قدرها ۲۰ مليون ل.س باحتمال ٥۰‏ / و٠‏ ٣مليون‏ ل.س باحتمال قدره /٥١‏ 
أيضا أي إن القيمة المتوقعة لنافعه الصافية عن تلك السنة = 


50x30 50x 20‏ 
کے + P2‏ 
100 100 ن ن 
ولنفرض أن منفعة الاستهلاك عن تلك السنة ستكون ٠٠٠١‏ وحدة فإذا ما تم 
فيام المشروع فإن المجتمع 
سیتمتع د مستوى منفعة فدره 
1000 1000 
200 120 باحتمال وقدره ٥۰‏ ومستوی قدره 
1000 1000 


0 190 اتال و قر 6 أيضا ذلك ف اة الترفه وى 
50x1000 , 50x100‏ _ 


ا 100x120‏ 100×130 تقریبا 


ك احص ها ا ای ون ا ا 
ولكن من مشروع آخر آضمن وآقل خطورة فإن المنافع الصائبة التي سيعطيها هذا 
ا 
المشروع البديل تعادل (س) آي: ۸٠٠٠١‏ ومنه 0+ س مليون ل.س وعندها 
يكون المشروع البديل هو الأفضل لأنه يعطي نفس القيمة لصا المنافع التي يعطيها 
المشروع الأول ولكن المشروع البديل أقل تعرضا للمخاطر. 
وسائل معالجة عدم التأكد والخطر: 
تهدف وسائل معالجة الخطر وعدم التأكد إلى تقليل آو ضعف عوامل اللايقين 
ی ك ك ت ا 


)(230() 


تفیيم المشروعات ومن هده الوسائل. 


أولاً - تحليل حساسية المشروع: 

إن تحليل حساسية المشروع هو عملية تقضي بأن يهتم التنبؤ بآأكثر من قيمة 
واحدة لكل من المتغيرات الأساسية التي تؤثر بدورها على التدفقات النقدية وذلك 
بقصد تخفيف المخاطر وتقليل الآخطاء الناشئة عن عدم التآكد من تحقيق المنافع 
المدرة للمشروع. 

تحليل الحساسية يعني مدى تأثر ربحية المشروع آو حساسيته للتغيرات التي 
تطرآ على العوامل المختلفة التي تؤثر على المشروع. لهذا يستخدم تحليل الحساسية بج 
إعادة تقييم مقترحات الإنفاق الاستثماري 4 ظروف المخاطرة وعدم التآأكد وعادة 
تتم تلك التجارب بناء على حوارات معينة تتناول كل منها مجموعة من الافتراضات 
يتم تغييرها بناء على نسب مئوية من حالة أساسية تسمى الحوار المراجعي. 

ومن العوامل التي تتأثر بها التدفقات النقدية (الداخلة والخارجة)للمشروع ما 
يلي: 


» 


2 الحياة الإنتاجية للمشروع. 
۵. مدى ثبات عناصر التكاليف الآخرى. 
ویتم اجراء التحليل E‏ إعادة حساب صاے القيمة الحالية ودليل الريحية 
اسا کک کل ی 


بفرض أن المعلومات الآتية مستمدة من دراسة أحد المقترحات الاستثمارية: 
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كمية المبيعات © = ٠٠٠‏ وحدة نقدية. 

سعر بيع الوحدة ۲ = ۵ وحدة نقدية 

تكلفة الوحدة الوأاحدة €= ٤‏ وحدات نقدية 

العمر الافتراضي للمشروعات 1= ۵ سنوات 

التكلفة الاستثمار = 1 = ٠‏ وحدات نقدية 

والمطلوب: 

اختيار حساسية صا القيمة الحالية إذا انخفض سعر البيع للوحدة بنسبة 
)/٠(‏ لاحتمال تدخل الدولة 4 تحديد سعر البيع مع عدم دفع دعم للمنتج وزيادة 
كمية المبيعات بنسبة )/٠١(‏ نتيجة لانخفاض الثمن - وانخفاض تكلفة الوحدة 
بنسبة (0/) وحدة نقدية لوصول حجم الإنتاج إلى الطاقة القصوى» إذا كان معدل 
تكلفة الآموال .)/٠١(‏ 

الحل: 

على ضوء البيانات السابقة فإن التدفق النقدي السنوي 4 حالة البيع بخمس 
وحدات نقدية للوحدة 


(C*Q) — (P*Q) = 


۸٠٠١ =)۳,۸*۱,۱٤ 0 )-(£*<1,1*٤ OT (=‏ وحدة نقدية 


الستة قيمة حالة بيع الوحدة 


د ۵ وحدات نقدية 
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صا القيمة الحالية 


ثانيا - استخدام محايير المستقبل غير الأكيد: 

تقوم معايير المستقبل غيرالآڪيد على وضع احتمالات عديدة 2 تقييم 
المشروعات الاستثمارية الجديدة ومن هذه المعايير: 

أ. معبار الاحتمالات الضعيفة : ويعتمد هذا المعيار على الاحتمالات القاثلة بأن 
التغيرات إما آم تكون كلها سيئة وآما آن تكون كلها جيدة فإذا كانت التدفقات 
النقدية الداخلة تقوم على أساس أسعار ونسبة طلب بينما تقوم التدفقات النقدية 
الخارجية على آساس معدلات صرف نموذجية وآسعار شراء منخفضة لعناصر من 
خلال المشروع» قإن تقديرات النتائح تبتى وفق هذا الغيار على أساس الاحتمال 
E ODES geil CLLEGE Ea‏ 
والخارج) تقوم على أساس هذا الاحتمال السيئْ سواء للايرادات أو النفقات. 

ب. معيار الجدر: يقوم هذا المعيار على آساس تقدير أقصى صافية ممكنة 
للمشروع 4 ظل أسوآ الظروف آي أن يقدر المشروع تدفقاته النقدية الصافية ‏ ضوء 
آسواً احتمال ممكن حيث إن المستقبل حسب هذا المعيار غير مؤكد وبالتالي لا 
يجوز وضع احتمالات محددة لهذا المستقبل. 
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ت. معيار وسطي الاأحتمال: يقوم هذا المعيار على آساس تڪكافؤ وتعادل ڪل 
الاحتمالات الممكنة ولذلك يطلق عليه البعض اسم معيار الاحتمال الموضوعي حيث 
N gl aN E RNS AE CS‏ 
وقوع كل من هذه الظروف 2 المستقبل. 

Oa a NS O I 
عندئدذ يمكن تقدير‎ 1/۷۵١ ل.س للوحدة من المنتجات هو‎ ٠١ والاحتمال المقابل لسعر‎ 
موارد المشروع على أساس السعر التالي:‎ 

4+0۰ ۷0×۱= ۱۳ لس 

ê 

حيث تتحدد المخاطرة بمدى تشتت العوائد أو التدفقات النقدية ويقاس التشتت 
عادة بالتباين آو الانحرافات المعيارية. والمخاطرة التي تخشى إدارة المشروع حدودها 
ھی ا کک ا ا اا ا رو ادا 

فإن تشتت التوزيعات الاحتمالية يقاس بالانحراف المعياري» ويتم الحساب 
ال 


حیث : 
4ه - التدفق النقدي باحتمال طا خلال الفترة ) 
= احتمال تحقيق ذلك التدفق النقدي. 
N‏ 
ab, pbt‏ 3 
٤‏ - القيمة المتوقعة للتدفق النقدى ع الفترة ) = P=‏ 
متال: إذا كان أمامنا مشروعان يحقق كل منهما التدفقات النقدية المتوقعة 


توت : 
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المشروع الأول المشروع الثاني 
التدفق النقدي الاحتمال/ التدفق النقدي الاحتمال/ 


المشروع الأول: احتمال تحقيق التدفق النقدي 


(%10 x 7000) + (%25 x 6000) + (%30 x 5500)+ (%20 x 5000)+ (%15 x 8000) = 6050 


%2(6000-5000° + %306000-55007 + 26000-6000 +%10(6000- 70007 + %1 6000- 8000) = 5 


0= )%10(5000-5000 + (4500--%20)5500 - ”)500 -%15)5500 + ”(%10(5500-3000 + )4000 -%20(5500[ 
نلاحظ آن الانحراف المعياري للتدفقات النقدية للمشروع الآول أقل من 
الانحراف المعياري للتدفقات النقدية للمشروع الثاني »لأن تشتت العوائد للأول قل 
من تشتتها ج الثاني. ويعني ذلك أن المشروع الثاني ينطوي على مخاطرة آڪير من 
الآول. ويمكن فياس الخطر بمعامل الانحراف المعياري. وتدفقاتها النقدية مختلفة 
ويحسب هذا المعامل بتقسيم الانحراف المعياري للتوزيع الاحتمالي على فيمه المتوفعة. 
فإذا كانت التدفقات النقدية المتوقعة للمشروع (۸) ٠۰‏ ل.س وانحرافها 
المعياري ۸١‏ والتدفقات النقدية المشروع (8) ١٠٠٠٠٠١ل.س‏ وانحرافها المعياري 
0٥۵‏ »:؛, فان المشروع 4 آفضل لكنه ينطوي على مخاطرة آأڪبر. 
920 


= 0.0092 
ويڪون معامل التباين للمشروع ۸= 100000 
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EES 
120000 =8 للمشروع‎ 


ويقوم اختيار المستثمر للمشروع ۸او 8على درجة ڪرهه آوجه المخاطرة. 
e AN CBN a E TS‏ 
ے4 المخاطرة سيختار المشروع ۸. 


ثالثا: رفع أسحار الخصد: 

ی ارو و اک و ر ی ا ا ا 
O EB AE CE NER N E‏ 
الحالية الصافية للمشروع والعكس صحيح» و4 ضوء هذه العلافقة يمكن رفع 
انار اننع اى ده ا ادات الف لحل على دير ا ك ر ضما 
كل اا ن ر ا ا 
اااو ف االات ا د ا و ر 


واللايقين . 


رابعا: استخدام أسعار الظل: 
شن ارال الت تلعب ورا هاما 2 عد اكد سن تين التدفقات لتقد 
الصافية للمشروع المقررة والمتوقعة تقلبات الأسعار وبشكل خاص فيما يتعلق بأسعار 
e E a ga‏ 
ار عا د و ل و ار و ا 
E PT IE E EE O E NY‏ 
وتخطط الأسمار الافتراضية وفقا للأهداف الاقتصادية والاجتماعية التي تتوخاها 


الفوك فن اخاروإقاف اضرو 


خامسا: تكوين الاحتياطات: 


طالما أن اغلب أسباب المخاطرة وعدم التأكد ناشئة عن تقلبات أسعار عناصر 
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مدخلات ومخرجات المشروع › لذا يمكن مواجهة آخطاء عدم التآأكد والتخفيف 
من حدة مخاطر الاستثمار عن طريق تكوين احتياطيات ك المشروع خاصة لتقلبات 


تقييم المشروع في ظل التضخم : 

مع افتراض تبات الأسعار تدرس كيفية تآثير تحركات المستوى العام للأسعار 
على تقييم المشروع واتخاذ القرار الاستثماري. وذلك عبر تحليل حالة التضخم ونفس 
المعايير التي تطبق 24 حالة التضخم يمكن استخدامها لدراسة حالة الانڪماش. 


مشكلة التضخم : 

تعريف التضخم: بآنه ارتفاع عام» ومستمر 2 الأسعار عبر الزمن. وتوفع حدوث 
ذلك قد يسبب مشاكل التقييم لفرص الاستثمار تبدو بطريقتين: 

آنه يجعل من تقدير التدفقات النقدية المتوقعة للمشروع آكثر صعوبة حيث إن 
آسعار المدخلات والمخرجات قد تتغير» مما يستدعي تقييم هذه التغيرات من خلال 
تقدير معدلات التضخم المتوقع 4 المستقبل. 

ق ك ا ت 
العائد والتي ينظر إليها باعتبارها تمثل سعر النقود» وأسعار الفائدة مثل غيرها من 
الأسعار يتوقع أن ترتفع ب4 حالة التضخم وهذا يضيف عبئًا جديدا على تقييم 
المشروعات الاستثمارية. 

. أسعار الفائدة الحقيقية والسوفية : 

E a ت‎ 

راا ا ر ي 

سعر الفائدة الحقيقي(القوة الشرائية) 

GE aE N OE, 


+١(‏ سعر الفائدة الحقيقي) +١(‏ المعدل العام للتضخم) = +١(‏ سعر الفائدة السوقي). 
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سعر الفائدة السوفقى. 

سعر الفائدة الحقيقى. 

والسؤال الذي يتبادر إلى الذهن: آي من هذين السعرين نستخدم لتقييم 
الاستثمار بمعيار صاع القيمة الحالية ؟. 
على التعريف المناسب للتدفقات النقدية ويمكننا القول: 

إما آن تخصم التدفقات للمشروع بسعر الفائدة السوقى إلى القيمة الحالية للتدفقات. 

آو خصم هذه التدفقات النقدية بمعدل التضخم إلى القوة الشراتية الجارية 
للتدفقات النقدية. وبالتالى يمكن خصم هذه التدفقات النقدية ذات القوة الشرائية 
الحالية بسعر الفائدة الحقيقى إلى القيمة الحالية للتدفقات النقدية. 
النقدية هنا تعني اللكمية العينية آو الفيزيائية من النقود (العملة) والتى سيولدها 

ويشبر تعبير القوة الشرائية العامة الجارية والحالية إلى التدفقات النقدية العينية 
منكمشة بالمعدل العام للتضخم. حتى تعكس القوة الشرائية العامة الحالية 


سيؤثر على الآأسعار لكل من المدخلات والمخرجات. وقدرت التدفقات النقدية 
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ق ای 
اار الا د 5 و ق 


الطريقة الأولى: تأخذ التدفقات النقديه للمشروع ونخصمها بسعر الخصم 
السوقى 


3 التدفق النقد × معامل الخصم =/٠٠١,١‏ القيمة الحالية للتدفقات 


الطريقة التانية: نحصم التدفقات النقدية للمشروع برقم قیاسی أسعار 
الحملة إلى القوة الشرائية العامة الحالية للتدفقات النقدية. 


يمكن إيجاد سعر الخصم الحقيقي من علاقة تاثبر فیشر ٣۴۶٤۲١‏ 
)1+ 0.155( 
(1+ 0.05( 


0.10 =1- 
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حالة عملية : 
اقتر اکن توا قر السانا ت اة لبدنل ازا القتول سن التاحنة الفةة ٠:"‏ 


فاذا علمت: 
صا 2 الربح النقدي فبل الاستهلاك والضرائب 
سعر الضريية على الدخل /٠١‏ 


صا القيمة الحالية لليرة سورية عند معدل AE‏ لمدة خمس سنوات كانت 
كکالتالى : 


0 


,۰,۱-۰۳-۰۷01 على التوالی. 


المطلوب: 


1 - يحيى عبد الغني آبو الفتوح» ۳ أسس إجراءات دراسات جدوى المشروعات» دار الحامعة 
الجديد للنشر.الإسكندرية 
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المفاضلة وترتيب البديلين باستخدام: 
-١‏ فترة الاسترداد. 
-٣‏ صا القيمة الحالية. 


٣‏ دليل الربحية. 


صا الريح قبل الاستهلاك والضرائب ٠۸٠,٠٠١‏ 
600000 — 0 
5 


= 10000 


الإهلاك 


إجابه المطلوب: 

فترة الاسترداد هي الفترة اللازمة لاسترداد قيمة الاستثمار من صا الريح= 

الاستثمار المبدئي + صا الربح قبل الإهلاك وبعد الضرائب. 

البديل (أ) = 1۰۰,۰۰۰+ ۱٦۰,۰۰۰‏ = ۳,۷۵ 

۳,۷١ =۱٠٠٠۰۰۰ + ٠٠۰,۰۰۰ البديل(ب)=‎ 

يتم اختبار البديل (ب) لأنه استرد الأموال 2 فترة أقل من البديل (أ) وهنا المؤشر 
يصلح ے المشروعات التي تتميز بالتقليات الشديدة 2 إنتاجها وكذلك التي تعتمد 
على التغيرات التكنولوجية. 


وعيوب فترة الاسترداد: 
LS‏ 
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عدم الآخذ ك الحسبان فترة حياة المشروع وما يمكن أن يحققه من أرباح. 
صا القيمة الحالية وهو يقيس صا القيمة الحالية للتدفقات الداخلة 
a LED E aE a‏ 


الستوات الاستتثمار صاے التدفقات قبل 
المبدئي الإهلاك وبعد الضرائب 
an, oon‏ 


القيمة صا التدفقات 


الحالية 
| | 


o40 


(: 
e € ¢ 


ما يحققه البديل(آ) من عائد = 1۸0٠١ =1٠٠٠٠٠-11۸0٠٠١‏ ليرة سورية 


IO 
)۱( 600000 = أذ معدل الائ ال‎ 


ما يحققه البديل (ب) = 0۲۹0١ =٤٠٠٠٠٠-٤0۲۹0١‏ ليرة سورية 


))242() 


چ ا × 100 = %13.232 
400000 


E E RO EA E 
الريحية الحالية للتدفقات‎ 


دليل الريحية 
الريبحية الحالية للتدفقات الخارجية 
_ 668500 _ | 
المشروع () 600000 
40 _ ڕ 


ار (ى) 400000 _ 
واتتالى كان التررعن بخان مال اكبرومن الواح الا أن اترو ب 


یحقق معدل عائد آأكبر لكل ليرة من الاستثمار فيه. 
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¥ UP KHKQZ 
دراس الجروک اطالبة والافتصادبة‎ 
المشروع من منظور الاقتصاد الوم‎ 


حيث تختلف كل من الربحية التجارية عن الربحية القومية بالمدف الذي تسعى 
إلى تحقيقه وبآدوات التحليل المستخدمة لكل منهما. وآهم تقاط الاختلاف هو 


ا 


الآتی. 


القرض هز اتساب ها الردرد الى | ١‏ الخرض هو ت مساهمة الشروع 2 ميو 

المشروع آ دات ا ا ا الف ها وير 
الاقتصادية) 

O E E E E RE ESO 

المباشرة للمشروع. للمشروع فإنها تأخذ بنظر الاعتبار أيضا 
التآثبرات غير المباشرة (الارتباطات (Linkages‏ 
ااا و 


المعدلةءعءا۴" 4ء Adjust‏ التي تعتبرمقارنة 


Social Prices ةيعlnتجالا للأسعار‎ 


-٤‏ تعالج مشكلة الأفضلية الزمنية 11۳8 | -٤‏ تعالج هذه المشكلة باللجوء إلى معدل 
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ئ renاefeاPبتطبيق‏ معدلات الفائدة السائدة | الخصم |لاجتelaآJ Social Rate of Discount‏ 


EE 


ويمكن آن نضيف إلى ما سبق من نقاط الاختلاف فيما بين الربحية التجارية 
والربحية القومية الآتي: 
۵- آهم آدوات التحلیل: ۵- آهم آدوات التحليل والعوائد المستهدفة 
آ< تخل وة الا مارات أ - العوائد الاقتصادية: 
ا المساهمة 2 الناتج القومي 
ا الات 
و یا الاڪتفاء الذاتي 
نسبة العوائد إلى التكاليف توزيع الدخل» وفائض المستهلك 
EE NESE Î EE‏ 
RE‏ الال الا د 
طرق التقي لصوم الحركة) ا 
.١‏ معدل العائد الداخلي ال ار 
E E A E‏ 
a E E‏ 
ب- التحليل المالي: التدريب المهني ورفع مستوى المهارات 
تحليل السيولة ك المجتمع وغيرها. 
تحليل هيڪل رآس المال ب- العوائد الاجتماعية: 
القيمة المضافة المباشرة وغيرالمباشرة للقطاع 
والقطاعات الاقتصادية الآخرى. 


العا ا ل 


E EE E E 

E lee 
مما تقدم» تركز تحليلنا لعناصر دراسة الجدوى الافتصادية للمشروع‎ 
الاستثماري على جانب الربحية التجارية وهي قد لا تعطي صورة صادفة عن مدى‎ 
مساهمة المشروع الاستثماري المزمع القيام به ج الاقتصاد القومي. آي بعبارة آخرى‎ 
E E O E E 
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الرفاهية الاجتماعية. للتعرف على تلك الأمور فإنه يفضل إجراء دراسة جدوى 
المشروع من ناحية الاقتصاد الكلي . 

وتتشابه دراسة جدوى المشروع على مستوى الافتصاد الكلي من حيث الشڪل 
والمضمون مع دراسة الجدوى التجارية للمشروع فكلاهما يسعى إلى تحديد المنافع 
والتكاليف من ثم تقدير مؤشرات الربحية للمشروع الاستثماري المقترح. بل إنه 
يذهب البعض إلى القول بأن تحليل الربحية ماهو إلا خطوة على طريق تحليل 
الربحية القومية . و2 حقيقة الأمر فإن تحليل الربحية التجارية والربحية القومية 
تختلفان 24 عدة آمور. فالہدف من تحليل الربحية التجارية هو تقدير صاك النتائج 
المالية للمشروع 4 حين يهدف تحليل الربحية القومية إلى تقدير مساهمة المشروع 4 
OT E N N TE‏ 
ملاحظة أن تحليل الربحية التجارية يأخذ 2 الاعتبار فقط الآثار التي تكون والتي 
يمكن التعبير عنها بقيمة نقدية مباشرة 4 حين يدخل ب4 تحليل الربحية القومية 
الآثار المباشرة وأيضا غير المباشرة القابلة وغير القابلة للقياس النقدي. ولہذا نجد أن 
تحليل الربحية التجارية يعتمد على أسعار السوق ب4 حين تقوم دراسة تحليل الربحية 
القومية على آساس استخدام أسعار الظل (كءءذا۴ س0ل4ط8S)‏ أو الأسعار المحاسبية 
رهن الت عقر تتريا للقكة الأجتافية الى لها الإفتصاد التومى. 

ولا جدال فإن هذه الاختلافات ج المفاهيم تنعكس بصورة أو بآخرى على 
البنود المختلفة للمنافع والتكاليف وج تقييم كل منها- التجاري والقومي. فبعض 
آنواع المدفوعات التي تظهر ضمن بنود التكاليف عند إجراء التحليل المالي للمشروع 
لا تمثل عبئًاً مباشرا على موارد الاقتصاد القومي بل تعتبر مجرد تحويل آو إعادة 
تخصيص للموارد المتاحة من قطاع إلى قطاع حيث تكون منفعة آو عائد استخدام 
تلك الموارد أعلى ب2 القطاع الجديد من تلك 4 القطاع القديم وبالتالي فإن هناك 
TEE CE E‏ 
ااا 


ويتضح مما سبق أن هناك اختلافات كبيرة بين تحليل الربحية التجارية وتحليل 
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الربحية على مستوى الاقتصاد القومي. فالأخير يتضمن عمليات أكثر تمقيدا من 
OD e la E La E‏ 
بما ب4 ذلك أسعار الظل) والمنافع. وهو بذلك يتطلب أآيضا توفيرقدر أكبرمن 
لاف و تاعا ا ك كا رور ل ارا ی د 
الاقتصاد القومي أكبر من تكلفة إجراء دراسة تحليل الربحية التجارية. ولذا 2 
حالات دراسات الجدوى للمشروعات الاستثمارية الصغيرة الحجم أو المتوسطة قلما 
EE N N a E E‏ 
التقد دراك ارس العمل الجدية )انرك ال مرف اا اترو الكودر 
الوطنية. ويجدر التأكيد هنا على آنه رغم الأهمية الكبيرة لتحليل الربحية التجارية 
لترو اا ارون جل اد ارا رات الا اة كل ا ر قدا 
e O E CO E EN,‏ 
الريحية من منظور الاقتصاد القومى . 

ولا شك 2 آن من آهم مراحل تقييم المشروعات الاستثمارية هي مرحلة تحديد 
سعر آو قيمة مدخلات ومخرجات المشروع الاستثماري المزمع القيام به. فهذا التحديد 
رمآ کر ا لكات الت د ا جه الان مرها عند احراء درا تل 
اتر عل ميا لقا الي ن ا حار ااا ال س سه 
سوفة لعب دورا کبیرا کے اتح التي الى تحضل هلها ودنك ته أن ما 
ار س ا ن ی ی 
وكذلك على المستوى التطبيقي وتتسم بوجود تباين كبير ب4 وجهات النظر. وسوف 
نجاول من خلال العرض الوجر الانى للرقرف على هم جوانب تييع اال روات 
لغار على مى اا قاد اله 

كيفية قياس المنافع والتكاليف على المستوى القومي : 

اب امقام ار لفات اة اتو واتار واتار 
المرتبطة بهذه التدفقات عند قيامه بتحليل جدوى المشروع وهذه المدخلات 
والمخرجات المتعلقة بالتدفقات النقدية هي أيضا أساس تحديد المنافع والتكاليفت 
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E E E E E EE E E OE 
التقليدية» هناك أيضا ما يسمى بالمنافع والتكاليف الخارجية وإن كانت لا ترتبط‎ 
دات تعدب خی لا بدت نها ی ولا بحل مھا بصا ىء شی وعدا‎ 
: النوع من المنافع والتكاليف يتمثل ج‎ 

الاثار المالية للمشروع» مثل آثر المشروع على مستويات الأجور وأسعار السلع 
البديلة والمكملة بالإضافة إلى سعر السلعة نفسها نتيجة التوسع ج إنتاجها. 

الآثار التكنولوجية للمشروع وأثر المشروع على الغير. فقد يترتب على إقامة 
ارو ار ا د ت ی کے ت اا 

بعد الانتهاء من تحديد عناصر المنافع والتكاليف المرتبطة بالمشروع تبداً عملية 
قياس هذه العناصر وتقييمها من خلال أسعار السوق آو آسعار الظل . 

وت ار اف عاد 2 ته عاضر ااا و كاف ار اة 
درل آل ت باز سرن فان آها ار الل ف دم حال فدح وجوه 
أسعار السوق وقد يرجع ذلك أيضا إلى : 

عدم فعالية جهاز السوق 2 تحديد الأسعار التي تعكس قوى الطلب والعرض 
El ag Bk EE Ee‏ 
والتعبير عنها ج صورة نقدية . 

وجود قوى خارجية تعيق من ديناميكية عمل جهاز السوق. وهذا العامل المبرر 
العاف ل اسار اسون د اند رن ااه كالرة اه ولو عا من 
ارتفاع نسبة البطالة فيها. لذا فإن سعر الظل للعمالة يمكن تقييمه على آساس 
صفر أو رقم منخفض للغاية على الرغم من أن هناك أجورا تدفع للعمال- وتفسير 


2 


E EE E E N 
عن ااا اياب ال یال ع غ ا ا‎ 

ظهور اختلالات د2 السوق المحلي مثل ظاهرة اللاحتكار المطلق آو احتڪار 

القلة. عدم تجائس السلعة الواحدة كاختلاف درجة جودة السلعة الواحدة باختلاف 


المنتج ووحود یود لئ الدخول آو الخروج من السوق وعدم توافر المعلومات اللازمة 
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نظا القرارات الخاصة بانشراء إو اليس وبالتالى عدم توافرسوق اناف انكام 
والتي تعكس فوى السوق الحقيقية ب4 جانبي العرض والطلب. مما يؤدي ك النهاية 
الاستثماري باستخدام آسعار السوق لان ذلك سوف يودي ا سوء ڪفاءة _2 


ھا 


تخصيص الوارد وما يتضمنه من هدر للموارد امتاحة. 


التكلفة من وجه نظر الافتصاد القومي : 

اخمات كاف من رج تقر الاطا القرمى ب ندل ادات ا ا 
لار على او اا 

و ی ات و ا وم د 
تستورد من الخارج وكانت الدولة تقفرض ضرائب جمركية على الواردات» فإن ما 
a‏ و ا ی ا ا 
للاقتصاد القومي فلا تعتبر الضرائب الجمركية عنصر تكلفة. وعلى ذلك يتعين 
خصمها من التكافة التجارية للوصول إلى الربحية القومية .وكذلك الوضع بالنسبة 
لكافة الضرائب الآخرى التي تؤثر ب2 الربحية التجارية كعناصر تكلفة. حيث لا 
تعتبر تكلفة حقيقية من وجهة نظر الاقتصاد القومي 

. بالنسبة للموارد التي يستخدمها المشروع يجب آلا تقدر تكاليفها على ساس 
ما تم ے حساب الريحية التجارية» بل يتعبن عند حساب الربحية القومية تقديرها 
على آساس التكلفة الحقيقية التي تعتمد على الفرص البديلة للاستخدامات- مثال 
ذلك إذا شاعت اليطالة المقنعة 2 المجتمع يتعبن عند حساب الربحية القومية آن 
ا د ف ر 

Sag a SEN NEE ga ES 
ی و جات لر ا ا ف ا‎ 
كاف ا اا‎ 


.٤‏ إذا كانت تكڪلفة المشروع OE‏ بالنقد الآجنبى» وكانت الدولة 
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الر ا ا ا ی 


المنافع من وجهة نظر الافتصاد القومي : 

وبالمثل يتعين تعديل بيانات العائد التجاري حتى يتسنى حساب الربحية القومية 
وذلك على النحو التالي : 

.١‏ إذا كان من آهداف المشروع تصدير إنتاجه آو جزء منه أو إذا كان الہدف 
هو إحلال الإنتاج المحلي محل الواردات» فإذا ترتب على ذلك وفر آو حصيلة من 
العملات الآجنبية وكان سعر الصرف غير حقيقي أصبح من المتعين تعديل قيمة ما 
یتم تصدیره آو ما يتم خفضه من قيمة واردات نفس السلعة التي ينتجها المشروع إلى 
المعدل الحقيقي لسعر الصرف بين العملة المحلية والعملة الأجنبية . 

. إذا كان إنتاج المشروع يتمتع بحماية جمركية من قبل الدولة» وبفرض آن 
سالرت اساد خي ن ر د ها اکل ك م دا 
فيتعين تخفيض العائد عند حساب الربحية القومية بما يعادل الفرق بين إيرادات 
مبيعات المشروع وتكلفة استيراد نفس السلعة بدون ضرائب جمركية . 

مثال توضيحي للتعديلات الواجب إجراؤها لحساب الربحية القومية : 

العائد 
تكاليف التشغيل 

مواد خام 
رواتب وأجور العمال 
مصروف بيع وتوزيع 

إهلاك 


فوائد 
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فاذا علمت : 

أن إنتاج هذا المشروع بالكڪامل للتصدير . 

أن سعر العملة المحلى الرسمى أكبر من القيمة الحقيقية له بنسبة ٤١‏ .%0 

من بين المواد الخام ما قيمته ٠٠١‏ مليون وحدة نقدية يتم استيراده بالسعر 
الرسمى. 

*يساهم هذا المشروع 2 تخفيض نسبة البطالة 2 المجتمع بنسبة ٠١‏ .0 

والمطلوب حساب الريحية القومية للمشروع بفرض رآس المال المستتمر 2 
المشروع هو ٠٠١‏ مليون وحدة نقدية. 


الريحية القومية 
الربحية التجارية بالمليون 
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۰ \ 
عائد رآس المال من وجهة نظرالمشروع - = .٠ب‏ 
0۸ 
To‏ 
عائد رآس المال من وجهة نظر الاقتصاد القومي - = = ۷ 
0۸ 


القيمة المضافة ونجليل الربحية القومية : 

لا شك ك آنه يتعين من المنظور القومي النهائي لمشروع استثماري هو آن يساهم 
اکر ور مهك ا الول الي رالدل الى م ورا رن 
الاستثماري الجديد هو القيمة المضافة الصافية. ومن ثم فإن المشكلة تتحصر 2 
قبي اليم الضادة القرقهة من الروع الإستارى على اسا اليما الأجتاعي 
الحقيقية للمدخلات والمخرجات . 

والقيمة المضافة الصافية تتكون من جزأآين رئيسيين: الأجور والمرتبات 
والإضافة التي يطلق عليها الفائض الاجتماعي. والفائض الاجتماعي هو ذلك الجزء 
من القيمة المضافة الذي يتم صرفه عن طريق القنوات المختلفة للتوزيع داخل 
الاقتصاد القومي مثل الريح الصا الذي يتم توزيعه على المساهمين والفوائد على 
رس المال وغيرها من الأشكال. وعادة ما يستخدم جزء من الفائض الاجتماعي من 
ل ول اا ات رع ال ضارعا ا ما را و اا كرف 
الفائض الاجتماعي ويوجه للاستثمار. وعلى هذا فإن فائضا اجتماعيا أڪبر هو 
مصدر للاستهلاك الفردی 2 الحاضر» كما آنه آیضا مصدر آساسی للادخار 
الاه عاد ا ا جه اا را ا 2 اا ل من ا اآخری. 

وبهذا» تكون القيمة المضافة الصافية مؤشرا عملي سهل الفهم يفيد ب4 قياس 
مدى مساهمة المشروع الاستثماري 4 زيادة الدخل القومي» ومن ثم ج الاستهلاك 
لحار الاد وات اص وض دك د انات ال حار 2 االج ناجل ناد 
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الاستهلاك 24 المستقيل . 

والقيمة المضافة يمكن قياسها على ساس القيمة المضافة الإجمالية آو 
التصافية. فالقيمة الضافة الصافية تنساوى القيمة النضافة الإجمالية ناقصة 
الاستثمارات. و2 حالة تقييم المشروع فإن النفقات الاستثمارية هي مدخلات مادية» 
ومن ثم فإن القيمة المضافة› عند اعتبار العمر الافتراضي للمشروع تصبح بالتحديد 
خالصة من الاستثمارات» آي قيمة مضافة صافية. وعند تقييم مشروع على آساس 
N PE E ET OE EE RE ALE EE‏ 
باستقطاع مقدار قيمة الإهلاك عن تلك السنة . 

ومن حيث المبدآ ينبغي تقييم المدخلات والمخرجات الخاصة بالمشروع 
الأستتارى اسار الفلية للوق وتفتى بالا غار القعية الأسعار الجاربة وراو 
المتوقعة مستقبلا 4 الأسواق المحلية والعالمية المختصة والتى يمكن من خلالما فعلا 
تسويق المخرجات وطلب المدخلات. ويتم تقييم ما سيباع 4 السوق المحلية بالأسعار 
الفعلية للسوق المحلية» وتلك الخاصة بالسوق العالمية وبالأسعار السيف(C1۴)‏ وفوب 

(۴08) بعد تحويلها إلى الأسعار المحلية باستخدام السعر المعدل للصرف الأجنبى. 
أولا: مرحلة اختبار الكفاءة المطلقة لأغراض التصفية أو الفرز: 
الأسلوب البسيط 
ااا 

مثال توضيجي 

الأسلوب البسيط 

فن اال ا ار الح ات الد الاه واا جوم ف 
الخ صان ي ا و و 
ESEN Ea EU E o Gd‏ 
للمشروع. وينبغي آن تكون السنة العادية هي نفسها التي تم اختيارها عند إجراء 
تحليل الربحية التجارية . 
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إن هذا التقدير لن يعطي إلا فكرة مبدئية عن المنافع التي يحققها المشروع 
بالنسبة للاقتصاد القومي. فإذا أظهرت النتيجة قيمة موجبة للقيمة المضافة فإن هذا 
Ml E E a‏ 
يعتبر بمثابة إنذار مبكر بحيث يقتضي الأمر التفكير بإمعان قبل المضي 4 بحث 
ارو ت افا ركز جا على الراب ااافا انت دادع 
ee‏ 
AN ELE SaaS E Ss‏ 
الاق دب رها ا لاد و احا رن ف الأجزر وى فانت خلال هد 
E E a E‏ 
E - O (MI + DY) > WF‏ 


حاختبارالكفاءة المطلقهة للمتروع معبرا عنها بوحدات فائتض 


القيمة المضافة عن الأجور على أساس البيانات الخاصة بسنة عادية . 


=القيمة المتوقعة للمخرجات السنوية (إيراد المييعات السنوية 


عادة) 2 سنة عادية. 


حالقيمة المتوقعة للمدخلات المادية الحارية من المواد والخدمات 
المأتحصل عليها من خارج المشروع 2 سنة عادية ° 
حالمقدارالمتوقع لإھلاك رس لمال التابت من خلال سنة عادية . 


=الأآجور المتوقعة خلال سنة عادية. 


يتضح من ذلك وبسهولة أن الصيغة البسيطة المقترحة تركز على صا القيمة 
اا يوحي لي اسان ته الا عل الول قول وار للهاك 
الكافية عن المدفوعات المحولة للخارج .ما إذا توافرت هذه المعلومات للمختص 
بالتقييم» وإذا كان من المتوقع آن يكون للمدفوعات المحولة للخارج آهمية جوهرية 
فإنه يمكن بسهولة تضمينها 2 المعادلة السابقة. فإذا اتضح من هذه المعادلة وجود 
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LE NN Ca‏ ا 
ن غ اوو د و ارو ف و ا ج ا و 


أسلوب الخصم : 

يوصى بتطبيق هذا الأسلوب 2 المراحل اللاحقة لإعداد المشروعات وكذلك 
کک ا ا ا و E‏ 
الكلية للمشروع على الاقتصاد القومي طوال سنوات عمره بالاستعانة بسعر الخصم 
الاجتماعي .(80) ويتم اختصار القيم المضافة السنوية المتوقعة للاقتصاد القومي 
طوال سنوات عمره بالاستعانة بسعر الخصم الاجتماعي اخذين ك4 الاعتبار السنوات 
المختلفة لحدوثها. ولإجراء ذلك نتبع الخطوات التالية : 

ااا ا ا ال ا عو ا 
NEE SNS Eg lS EDS als Ea‏ 
للخارج والخاصة بالمشروع . 

. التآأكد من آن آسعار السوق بالنسبة للبنود التي قدرت ك تحليل الربحية 
التجارية متوفرة بالفعل. وينبغي الآن مراجعة هذه الأسعار بعناية وك حالة وجود 
انحرافات كبيرة يتم تصحيحها وفق قواعد تعديل الأسعار» وبضرب حجم 
المخرجات والمدخلات 2 الأسعار المعدلة نحصل على قيم المخرجات والمدخلات 


المعدلة. 
۳. بالنسبة للأرقام التي حصلنا عليها لكل سنة من عمر المشروع فإنه يتم 


e SLE e a 
المتبقية.‎ 


«e 


O E E 
القيمة الاسمية للمدفوعات المحولة للخارج (من آجور العاملين الآأجانب والفائدة‎ 
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الاعات الأ الأخرن قالتخا ا أ 


Ga O E 
: يلي‎ 

قيمة المخرجات + . 

قيمة كافة المدخلات الاررة 7(2 + 047) , 

ga HEP ENE N a 
E A A 
. لكل سنة على حدة‎ N۷4 المحلية‎ 

E E EN E E A 
ا د ق ا‎ 
ال ال تة لا ا اتد ا 0۷4 ات اا2‎ 


NOVA=O, - (MF + ° 
={NDFA) — RP, 


1. يتم خصم القيم الاسمية لصا القيمة المضافة المحسوية من قبل لكل سنة 
من عمل المشروع لإرجاعها إلى السنة الأساس عن طريق تطبيق سعر الخصم 
الاجتماعي. و4 هذا الصدد يجب استخراج معاملات الخصم المقابلة لسعر الخصم 
الاجتماعي المستخدم من جداول القيمة الحالية. وتضرب المقادير السنوية الاسمية 
فا اة اا اة ار د مال ات اتاق جص عا ةا 
الحالية. ويعطي المجموع الكلي للقيم الحالية السنوية المنفردة القيمة الحالية لصا ك 
اا 
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H ۳‏ 
FFA) a, = o, - [Mf + 1+ RP)’ la,‏ 
س ا 
ويجب أن تكون القيمة الحالية للقيمة المضافة السابق حسابها موجبة» أي أن : 
(FA) a, z0‏ 
3 


وهذه دلالة على المساهمة الإيجابية للمشروع 4 الدخل القومي. ومن هنا يجتاز 
BN N E E n‏ 
ا ا بر اعا و و ا 

ومن ذلك فإن اجتياز هذا الاختبار- رغم آهميته الكبرى- لا يعد شرطاً كافيا 
EET ag‏ 
N NA‏ 

Wess ls UES Ea Ngo SOE 
وينم خصه القيمة الاسفية الستوية لصا القيمة المضافة:‎ 8S( رالقائضن الأجنماغى‎ 
N E E 
ل ا ا ا ر‎ 
: ڪما يلي‎ 


1 
FF o,‏ 93 اا 3 = 
آل 2 ا3 


اختبارالكفاءة المطلقة لمشروع على أساس القيم الحالية 


(بعد الخصم) للقيمة المضافة وللأجور . 
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=القيمة الحالية المضافة المتوقعة خلال العمرالكلي للمشروع 


من السنة صفر إلى الستة أ , 


تالقيمة الحالية للأجور المتوقعة خلال عمرالمشروع من السنة 


حعدد سثوات العمر الاقتصادي للمشروع اعتبارا من السنة 


فاذا ڪان ا اللكلي للقيمة المضافة خلال سنوات سے بعد 
الخصم أكبر من المجموع الكلي للأجور بعد الخصم يعتبرالمشروع كفا من 
وجهة النظر القومية. ذلك آن القيمة المضافة المتولدة عنه لا تفطي فقط الأجور 
اا ا ال ى ابت اقتا اخاعيا بكو مر اباد 
الاستهلاك الحالي وللتوسع الاقتصادي فيما بعد. ولزيادة حصيلة الضرائب المدفوعة 
لخزانة الدولة وفوائد القروض» وصا ك2 الآرباح... إلح. 

E lg EE NNE 
. بالڪاد حيث آنه يغطي فقط الآجور الممدفوعة ولا يغطي آي فائض يزيد عليها‎ 

آما إذا كانت القيمة المضافة أقل من الأجور فإن ذلك يشير إلى أن المشروع لن 
يعطي فائضا اجتماعيأً على الإطلاق بل أنه لا يستطيع تغطية أجور العاملين فيه. 
وغلى ذلك فمن حيث المساهمة 2 زيادة الدخل القومى- معبرا عنها بوحدات القيمة 
المضافة- يعتبر المشروع عديم الجدوى. 

ای ا ا ا ارو ا ی ا ا ا 
الد عا ر ا ارت فمل خا ا اء اف لكل ا ادام ارت 
الخصضم الأجتماعن: 
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- سعر العملة المحلي الرسمي مرتفع 0١‏ عن القيمة الحقيقية لہا . 


سر اتام العمال 2 الاسهمال الآ < حال عد اء اترو 


٩%. ٥۰ ينخفض‎ 

تبلغ استثمارات كل مشروع ۲٠١‏ مليون وحدة نقدية يتم إنفاقها فورا منها : 

30 مليون وحدة نقدية آلات ومعدات يتم استيرادها من الخارج بالنسبة للمشروع 
الأول . 

۳- 20 مليون وحدة نقدية الات ومعدات بالنسبة للمشروع الثاني . 

-٤‏ فترة حياة كل مشروع ۵ سنوات ولا ينتظر وجود فيمة إهلاكية نهائية له 


۵- سعر الخصم الاجتماعیى. 20% 
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أولا: التحليل المتكامل للقيمة المضافة : 


| الوات ار 
TEE ERS |‏ 
LILI lI II]‏ 


صادرات 0۰ 0 
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البيان المشروع الأول المشروع الثاني 


الستوات الستوات 


MESHES 


(N 
E: 
(: 

1 


SOLE a2 e 
۰ | ۰ ۰ | ۰ ()۲۱( القيمة المضافة‎ 
المحلية الصافية‎ 
مدن | ا‎ 
(1٥) القيمة المضافة‎ 
E O 
E lama 


ےت 


f 
Oo 
f 
Oo 
f 
Oo 
f 
Oo 
f 
Oo 
ر‎ 
ہہ‎ 
a 
e 
EE 
Oo 
KE 
Oo 
EE 
Oo 
> 
Oo 
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ثالثا: اختبارالكفاءة المطلفة : 


rT 


البيان الستوات 
TTTTT‏ 
ست | اسا 


ست ااا 
صاے القيمة المضافة |)۲٠٥(|‏ ۸۰6 | ۸۰ | ۸۰ أ ۸۰ | ۸° | > | 0> | “o | >٥‏ 
القومية 
القيمة الحالية للوحدة| ۱.006 |۳ ,°| 4 ,°| 0۷۹.°| .|1 ,. GY SAY |‘, j.1۹4 AY‏ 
النقدية عن ۲١‏ لصا2 
القيمة المضافة القومية 


صا القيمة الحالية -0+110 ,0= .۳4,10 - 0+1۰ ,4£ =-10,10 


للقيمة المضافة القومية 
الصافية 
وعلی صوء ما سبق تتصح دلالة الماهمة الاإيجابية للمشروع الآول_د الدخل 
القومي. ومن هنا يعتبرالمشروع الأول فد احتاز الجزء الأول من اختبار الكفاءة 
المطلقة. 
اجار اتر الا رل ها الج من الا حار ل بد قرط كافا شرل اقرع من 
E OPE E EE‏ 
أالكفاءة وآساسهة: 
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E = O- [MI + 1+ RPJ |> W 
|] + Ze 
|e FI? me 


القيمة الحالية للأجورعن معدل 


خصم اجتماعي عن ۲۰/ 
5< 39.15 
وا كان الج اكل ا اد ل ساد اتر ا ي 
للمشروع بعد الخصم أكبر من المجموع للقيمة وللأجور بعد الخصم» فإن المشروع 
عر كر من وجه النظ ر القومبة حيبت تتاو القيمة الصا تة الأجور 
ويمثل الباقى فائضا اجتماعيا يكون مصدرا للتنمية الاقتصادية. 


ثانيا: اختبار الكفاءة النسبية: 
ELA ARES LEASE a‏ 
شكلة ترتيب آولويات هذه المشروعات والمفاضلة بينها وهذا الترتيب لا يمكن 
Es EE OL E a‏ 
رة الاد نخدم إغال تاره عند تم ااتروغات من وجه انطو اة 


وفيما يلي شرح لطرق ترتیب المشروعات ے2 ظل حالات ندرة الموارد. 


-١‏ ندرة راس المال: 

ASN ANE AN E a a a E 
للاستتمارات الكلية وكلما ارتفعت هذه النسبة كلما كان المشروع آفقضل من وجهة‎ 
تقر ران الال ودد ا قار اكا ال کے ها ندر ر نن انال كالال‎ 


القيمة الحالية للقيمة المضافة 
اختبارالكفاءة النسبية - 
القيمة الحالية للاستتثمارات الكلية 
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_ NPV(VA) 
NPV(1) 
:) الصرف الأجنبى ( العملات الصعبة‎ -۲ 
يتحدد اختبار الكفاءة النسبية 2 حالة ندرة العملات الأجنبية من خلال المعادلة‎ 
التالية:‎ 
القيمة الحالية للقيمة المضافة‎ 


القيمة الحالية لصا2 تكلفة المشروع من العملات الأجنبية 


ويحسب صا تكاليف المشروع من العملات الأجنبية بالفرق بين الإيرادات 
والنفقات من النقد الأجنبى خلال حياة المشروع» ولا يمكن تطبيق المعادلة السابقة 
إلا إذا زادت الاإيرادات عن المصروفات. وكلما ارتفعت النسبة الناتجة من المعادلة 
السابقة كلما كان المشروع آفضل. 


-٣‏ ندرةالعمالة الفنية الماهرة: 

ظل ظروف ندرة العمالة الفنية الماهرة يكون من الضروري التعرف على 
المشروع الذي يعطي آقصى قيمة مضافة لكل وحدة من تكلفة العمالة الفنية 
الماهرة وذلك من خلال المعادلة التالية: 

القيمة الحالية للقيمة المضافة 
القيمة الحالية للآّجور والمرتبات للعمالة الفنية الماهرة 

وتشمل الأجور والمرتبات المزايا العينية» كما تشمل العمال الفنين المهرة 
اوو ا كلك ت ل ل ا ا ات ار 

رعتوا تكن الال ا الاه ادر بض اا مك امن اجيالى 
TEES‏ 

وكلما زادت هذه النسبة كلما ارتفعت فيمة ندرة الوحدة من تكلافة العمالة 
الفنية الماهرة وبالتالي ما تضيفه إلى الاقتصاد القومي من قيمة مضافة وبالتالي 
ص او ا ده 


ته » 
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E A Cy 
التعديلات الفنية والأقتصادية على تصميم المشروع. فإذا كان الصرف الأجتبى نادرا‎ 
جدأ يمكن أن تطلب من مخططي المشروع تعديله بالبحث عن الموارد المحلية البديلة.‎ 
ا ا هدر :اة جه ا تارا ت و ها من اا راا ود‎ 
zg N a o as 
ای ا و و ا و‎ 
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¥ UREKA Ak 
التحلبل الإضاي للرجبة الفومبة‎ ' 


ال ل ما ا ا ا و ا ا 
المضافة› ڪمؤ شر آساسى. هتاک مؤشرات آخری إضافية بعناصر مؤثرة 2 عملية 
التتمبة. 


EEA Eg NE 
تاثيرالمشروع على التوزيع وإعادة التوزيع.‎ 


ه تأثيرالمشروع على ميزان المدفوعات من خلال معرفة تأثير المشروع على 
النقد الأجنبي. 


أولا- تأثير المشروع على التوظيف الحمالة: 
Employment‏ 
تقسم العمالة إلى: 
آ. عمالة ماهرة وهي التي خضعت للتعليم والتدريب لاكتساب قدرات ومؤهلات 
ب. عمالة غير ماهرة لم تحصل على آي تدريب أو تعليم. 
و2 إطار تحليل المشروع الاستثماري وتقييمه» يجب تقييم مدى تآثيره على 
العمالة بنوعيهاء فالمشروع الاستثماري يؤثر على العمالة بصورة مباشرة آو غير 
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مياشرة. 
N E E a ad‏ 
ما العمالة غير الميباشرة فهى التى يخلقها المشروع 2 آماكن عمل آخرى ذات 
یتم تقدير فرص العمل الحجحديدة التي يخلقها المشروع وفق الخطوات التالية: 
۲. تقديرعدد العمال 2 المشاريع المتصلة بالمشروع المدروس خلال سنة عادية. 
.٤‏ طرح عدد العمال الأجانب من عدد العمال المقدرين. 
۵. تم إضافة قيم الاستتثمار خلال كل السنوات لحساب إجمالي رآس المال المستتثمر. 


ويجرى ذلك باستخدام المؤشرات التالية: 


. مؤشر 303 وا J0‏ 

آ. مؤشر 301 يمثل فرص العمل الجديدة التي يولدها المشروع. 

ب. آما مؤشر ل0ل يعبر عن فرص العمل الجديدة الخاصة بالعمالة غيرالماهرة. 

E E N EOE E Es 
بالمشاريع الآخرى(مشروعات تزود المشروع المدروس بالمدخلات»ومشروعات تستخدم‎ 
مخرجات المشروع المدروس كمدخلات لہا).‎ 

۲. مؤشر الأثر الإجمالي للمشروع على العمالة بنوعيها (ماهرة وغير ماهرة) 
لكل رحد عو اهار 0 2 وان تفر عد د ترص الف الى دما وح 


7 


۴. مؤشر عدد فرص العمل الخاصة بالعمال غيرالمهرة» والتي تولدها وحدة من 
اا 
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_ JOU 
1 


فإذا كان هناك بطالة من الأفضل استخدام المؤشر الأول. آما إذا كان هناك 


Z"“o 


ندرة 24 رآس المال» يستخدم المؤشران الآخران. إذا كانت البطالة 2 العمالة غير 
الماهرة بمنشخدم امز شر الثانت. وإذا كانت عامة يستخدم المؤش ر الان 

- فإذا آردنا تقدير تأثيرالمشروع على إجمالي العمالة الماهرة وغيرالماهرة 
نستخدم المؤشر الأول» فإذا قدر عدد العمال الإجمالي الذي يحتاجه المشروع ب ٠٠١‏ 
عامل وإجمالي رآس المال المستثمر ب ۳٠٠١‏ آلف ليرة سورية. 

يكون الأثر الإجمالي لعدد العمالة: 
ا 
It 3500000‏ 
وهذا يعني أن كل )٠٠١(‏ آلف ليرة من الاستثمار الكلي يخلق )٠١(‏ فرصة 


عمل جديدة مباشرة وغير مباشرة. 


= 0.00014 


74 _ jod 
14 أما حساب آثر المشروع على العمالة المباشرة فيتم بالنسبة‎ 


O0 


6 فو ايان ا ا لا اون 0 غاا وا ت 
الاستثمارات المباشرة داخل المشروع (مليوني ليرة سورية)› فان آثر المشروع کل 


0.00017 ا ج 
ااا لا 2000000 
آي آن كل )٠٠١(‏ آلف ليرة سورية من الاستثمارات المباشرة تخلق(۷١)‏ فرصة 


yi _ JOT 
| عمل جديدة» والآثر على العمالة غير المباشرة يحسب بالعلاقة:‎ 


فإذا كان الاستثمار غير المباشر مليون ليرة سورية» وفرص العمل التي يخلقها 
1_ 100 __ ج 
المشروع 2 المشاريع المرتبطة )٠٠١(‏ عامل. 1000000 


آي كل عشرة آلاف ليرة من الاستثمار غيرالمباشر تخلق فرصة واحدة غير 
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مباشرة. 


ثانيا- تأثير المشروع على التوزيع وإعادة التوزيع: 
هناك نوعان من تأثير المشروع على توزيع القيمة المضافة: 
الأول: التوزيع الفئوي أو الطبقي/ حسب طبقات المجتمع وفئاته. 
الثاني: التوزيع الإقليمي وفقا لأقاليم الدولة والمناطق. 
- ففي الخطوة الأولى: يتم التعرف على الفئات الاجتماعية والأقاليم التي تتأثر 
بعملية التوزيع فإذا كانت خطط التنمية تتجه نحو تحقيق العدالة ج التوزيع تكون 
آمام فتن اجتماعیتین: 
a aS‏ 
٠‏ فة الد خول المرتفعة. 
مر ي ا ا ر و ا 
الحرم اتا را نة 
وعلى مستوى الأقاليم يمكن تقسيم أقاليم الدولة إلى: 
٠‏ أقاليم نامية. 
٠‏ آقاليم متقدمة. 
ا الو الا ا ج ن ا ا 
ES‏ 
و انطو التاة ت تخد يد صا قات الات على الات الأت اة 
والأقاليم: فصاع المتافع التى يولدها المشروع» ما هى إلا الفرق بين المنافع 
N A A YÎ‏ 
ااا ت الور ي تحدبد اش الاد اة إلى الأقالنه را سات 
احور الال و ا ا ا ك 


-١‏ معامل التوزيع لذوي الدخل المجدود ( أصجاب الأجور) 
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۷۷ : القيمة الاسمية للأجور والمزايا العينية خلال سنة واحدة. 
۷4 = القيمة المضافة التي تولدها المشروع خلال نفس السنة. 


BPH - 4F 


- معامل التوزيع لأصحاب الأرباح: 7۸4 
حك ا ك 


× مسالة :+ 
اذا ڪائنت القيمة المضافة التى يولدها مشروع ما (VA=700)‏ أف لبرة سورية»› 
والقيمة المضافة للأجور والمزايا العينية )٠١(‏ ألف ليرة سورية. 
E ET‏ 
المطلوب: 
احسب معاملات التوزيع ألفكات المذكورة. 
300 
BWH =-—-=42.8%‏ 
الآجور سيتلقون حوالي E!‏ من القيمة المضافة التي يخلقها المشروع على صوره 
آجور ومزايا عينية. 
2 
Es‏ 
۲. معامل التوزيع لعوائد الحكومية: 700 أي آن الحڪومة 
ل غا وا ان اه ا اد ا ر فن ل را و ا 
آسهم حكومية وتآمينات وإيجارات وغيرها. 
BP = 0 -12.85%‏ 


۳. معامل التوزيع للمستمرين (أصحاب الأرباح) 100 
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1 

US ol 

700 معامل القيمة المضافة غيرالموزعة‎ .٤ 

وهي بنسبة مرتفعة ستبقى داخل المشروع دون توزيع. وقد يستثمرها المشروع 4 
توسيع إنتاجيته آو توفير بعض الخدمات للعاملين 2 المشروع» ولا بد من تدخل 
الحكومة 4 كيفية استخدام هذه النسبة بما يتفق وآهداف التنمية. 

معامل التوزيع الإقليمي : 

فرصا أن المنطقة التي يقع فيها المشروع ستحصل على ٠٠١‏ ألف ليرة من القيمة 
المضافة. 

340 
B.R =--=48.57% 

فيكون معامل التوزيع. 700 أي أن منطقة المشروع سوف 
تستفيد بنسبة 1٤۸.0۷‏ من القيمة المضافة على شكل آجور للعمال وآرباح المساهمين 
وضرائب وفوائد. 

وترجع الآهمية النسبية لڪل من المعاملات المذكورة ا توجهات الحكومة 
التتموية. 


ثالنا- تأثير المشروع على النقد الأجنبي: 
وتقدر آثار المشروع على الصرف الأجنبي عبر خطوتين: 
.١‏ الآأثر 4 ميزان المدفوعات. 
تز غل ان الو ارات 
۳. تقدير صا التدفقات من النقد الأجنبي: 
لابد من تحليل التدفقات الداخلة والخارجة من النقد الأجنبي على مرحلتين: 
المرحلة الأولى: تتضمن تحليل التدفقات لسنوات الإنشاء والتشغيل. 
المرحلة الثانية: للعمر الاقتصادي للمشروع. 
فحساب الآثار عن كل سنة يخدم مواقف ميزان المدفوعات» أما إجمالي الآثار 
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السنوية فيظهر آثر المشروع على النقد الأجنبي خلال عمر المشروع. 

كل التدفقات الداخلة والخارجة يعبر عنها بالنقد الأجنبي» فإن الفرق بينها 
يحدد موقف النقد الأجنبي»› کن کان وا يعني أن المشروع يساهم 4 توفير النقد 
ا اد ا ان ر اا تي ان ار ماف د ا ا 
الأجنبي الموجود 4 البلد. 

و2 حال المقارنة بين عدة بدائل استثمارية على أساس تدفقاتها من النقد 
الأجنبي يتم خصم صا التدفقات -0) من خلال ضريها بمعاملات الخصم 
المقابلة للوصول إلى قيمتها الحالية كما يلي: 

PV(F)= 5 (1-0) at 

حیث آن: 

0⁄0 *: القيمة الحالية لصا التدفقات من النقد الأجنبي من السنة صفر حتى 
آخر سنة من عمر المشروع .)١N(‏ 

الات ل ا 2 Ta‏ 

€ = التدفقات الخارجة 2 السنة ) 

) معامل الخصم 2 السنة‎ =٤ 

المدلول الاقتصادي لهذه العلاقة آنها تقيس مدى مساهمة المشروع 4 إدخال 
النقد الأجنبي إلى البلد أو تخفيضه من الموجود داخل البلد. ويتم اختيار المشروع على 
أساس أكبر صاب تدفق نقدي من الصرف الأجنبي. 


رابعا - تقدير أثر المشروع على إحلال الواردات: 
يتم تقدير الوفر الذي يمكن تخفيضه من النقد الأجنبي إذا ما أتاح المشروع 
سلعة يمكن إحلالما مكان سلعة مستوردة ويحسب هذا الأثر على ساس قيمة 
الواردات )8S1۴(‏ للسلعة التي كانت تستورد. 
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خامساً- تقدير الأثر الصافى على النقد الأجنبى. 
و کا وا ا ی ا رو 
ا اول رار ار ف ان اوا وا الد د ا ا 
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¥F U5 QKAAk 
درا سات اللقاءة الافتصادبة‎ 


تتضمن دراسات الكفاءة الاقتصادية للمشروعات الاستثمارية مجموعة كبيرة 
ا E E a‏ ا 


سوف نستعرضها بإيجاز: 
أولا- المؤشرات الجزئية للكفاءة الأقتصادية: 


: مؤشرات كفاءة قوة العمل‎ ١ 

قبل استعراض آهم مؤشرات قوة العمل لا بد من توضيح الأساس الذي تقوم 
عليه» آعني مقننات العمل. 

ST E ENE ETE CET 
العلمية والتكنولوجية المعاصرةء لما لها من تأثيرمباشر عليه» وجعله أكثر قابلية‎ 
للقياس بالعلاقة مع الوسائل الإنتاجية الأخرى» وهي الآن من أآهم أدوات الإدارة‎ 
العقلانية للمشروعات الاستثمارية وقياس كفاءتها.‎ 


تقنبن العمل يعنى استهلاكه ضمن الحدود الكمية والنوعية الضرورية لإنتاج 
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وحده واحدة من وحدات المنتج آو إنجاز ممارسة انتاجية معينة. 


.تتآثر مقننات العمل عادة بالعوامل التالية: 


١ 


.0 


١ 


رى الإغداد العلمى والفش امان 

مستوى تطور التكنولوجيا المستهدفة ج الإنتاج. 
الا اا و E‏ 

الظروف المحيطة بمكان العمل. 

e E A as 

E E OE E 


من المعلوم آن هذه العوامل ے2 تغبر مستمر»ء لذلك يجب تغيير مقننات العمل 
باستمرار لتتلاءم مع العوامل والظروف الجديدة. 


. التمييز بين مؤشرات ميزان العمل ومؤشرات الانتفاع بوقت العمل: 


-١‏ مؤشرات ميزان العمل فهي ترصد حجم المتاح 2 المشروع. ومن آهم هذه 


ات کر ا 
آّ- مؤشر وفقت العمل التقويمي: يقاس هذا المؤشر عادة ب(شخص/ يوم) آو 


فيها إلى مكان العمل» يحسب بالعلاقة التالية. (ء365-0) N,‏ = »1 


0 


1 = وقت العملي التقويمي. 

N1‏ عدد العمال. 

40۴ اافسل الرسة 

ا يدد الود اتف دة الول اح هی 


ب. مؤشر وقت العمل الرسمي: يقاس هذا المؤشر ب(يوم/ عمل) وهو يحدد عدد 
EEE la LEE e‏ 
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TOR OO oI mn oul 

حيث أن 0 عدد آيام العمل الرسمية المتاحة ب2 السنة (يوم العمل= ۸ساعات) 

ج. وقت العمل الفعلي: يقاس هذا المؤشر ب(ساعة / عمل) وهو يحدد عدد 
ساعات العمل الفعلية ب4 السنة» ويحسب بالعلاقة التالة. (70)8-72= 1۸. 

حیث أن: 1۴: وقت العمل الفعلي (ساعة/ عمل). 

1: الوقت الضائع (ساعة/ يوم / عمل). 

يجب التمييز بين نوعين من الوقت الضائع: 

وقت يضيع لأسباب خارجية لا علاقة لہا بشروط وظروف العمل داخل المشروع»› 
ا غا الاتط رات الاو e‏ 

-آما النوع الثاني من التوقفات عن العمل (الوقت الضائع) فيشمل التوقفات عن 
aE EEN ENE‏ 
أو الراحة» أو لصيانة وسائل الإنتاج المختلفة. 


۲ مؤشرات الانتفاع بوقت العمل : 

من هذه المؤشرات نذڪر: 

.١‏ معامل استخدام وفت العمل التقويمي: يستخدم هذا المؤشر لقياس مدى 
الانتفاع بوقت العمل المتاح 2 السنة على اعتبار أن اليوم يساوي ٠۲٤١(‏ ساعة). 


CTE = 100 
TK 


تستخدم العلاقة التالية: 
حيث أن )€1 معامل استخدام وقت العمل التقويمي. 

)1 وقت العمل التقويمي الفعلي. 
۲. معامل استخدام وقت العمل الرسمي: يستخدم هذا المؤشر لقياس مدى 


lo 
Cto = —.100 
10 الانتفاع بآيام العمل المتاحة ب2 السنة» ويحسب بالعلاقة التالية:‎ 


حيث آن: C٤0‏ معامل استخدام وقت العمل الرسمي (يوم/ عمل= ۸ساعات) 
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16 وت الف الریهی اشوا 
بوقت العمل المثاح قعليا للعمل 2 السنة قان هذا المؤشر د (ساغة /عمل) ويحضب 


00 


Ci 


0. 
المختلفة و24 غيرها يمكن استعمال العلاقة التالية: 2c.‏ 


Wei = 


خت ن 

أ W‏ التقل النسبي لكل وسيلة إنتاج. 

O O TO OS 

OT EN 

تفيد خريطة توزيع رآس المال المستثمر 2 اللكشف عن العلاقات الفنية والتوازنية 
الضرورية بين مكوناته» واستخدام ذلك كأساس لرصد التغيرات التي تطرآ عليها 
أو لمقارنة ماهو موجود ك الواقع معها. ومن المعروف آن المشروعات الحكومية ج 
وا ا ا کی ا و ا ا ف اا ا 
تستخدمه فطعلا وهذا يعني زيادة كبيرة ‏ تڪاليف منتجاتهاء NET‏ 
على كفاءتها الاقتصادية ويضعف كثيراً من قوتها التنافسية ب2 السوق. 

من جهة آخرى تفيد خريطة توزيع رآس المال على عوامل الإنتاج المختافة ج 
حساب دور كل منها 4 تكوين العاتدات» وهو دور يتتناسب مع ثقلها النسبي ج 
SSA aa SSN E St‏ 
النظرية فإن جميع مكونات رآس المال المادية تدخل 4 العملية الإنتاجية وتخرج منها 
بقيمتها ذاتهاء» دون أن تضيف شيا إلى قيمة المنتجات التي ساهمت ب إنتاجهاء آمر 
يدركه المستثمر. وبالتالي فإن مصدر ربح المستثمر آو الإإضاهة الجديدة إلى رآس 
لمال فإنها تأتي من المكونات الحية لرآس المال. 
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حيث آن: ۲© معامل الانتفاع بوقت العمل الفعلي. 


1١‏ وقت العمل الفعلى. 
.٤‏ معامل الضياع 4 وقت العمل. يقيس هذا المؤشر معدل الضياع 24 وقت العمل 
د 
ويحسب بالعلاقة التالية: ZIL‏ 


حت اا معافل ضياء ركت الل الفا 
ا 
۴ الوقت الضائع الفعلى. 
۲ مؤشرات كفاءة استعمال وسائل الإنتاج الثابتة: 
e gE‏ 
ENE EE o Ea‏ 
الفيزيائية التي تطراً عليها جراء استعمالما الإنتاجي» وتحديد الجداول الزمنية 
لإإصلاحها وإعمارها. 
بو ور ا اة عى ااا ا و ا ی ا 
E A EN BA A‏ 
ويمكن استخدام المؤشرات التالية: 
ا E‏ 


ال راتان ا ر ر ا ی ل 
الإنتاجية الأخرى. 

اه و ان ا و ا 
ا ااا اوا د ا کال الات رالو اتاد 


١ -۲‏ اهتراء واهلاك وسائل الإنتاج الثابتة : 
ها ا ا د 
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درجة كبيرة عمرها الإنتاجي والاقتصادي. 

هذا وتتوقف حسابات الاهتراء على تقدير العمر الإنتاجي والاقتصادي لوسيلة 
ااج راا و و كك فح اف ا ا کن 2 اک 
للمنتجات الجاهزة. وبالتالي تؤثر على الجدوى الاقتصادية للمشروعات الاستثمارية. 
ومن المفهوم أن العمر الإنتاجي هو غير العمر الاقتصادي لوسائل الإنتاج وللمشروعات. 

فالعمر الإنتاجي مرتبط بصلاحية المشروع آو وسيلة الإنتاج من الناحية الفنية 
للاستمرار 2 الإنتاج. 

آما العمر الاقتصادي فهو يتعلق بالفترة الزمنية التي يكون تشغيل المشروع آو 
وسيلة الإنتاج فيها مجديا من الناحية الاقتصادية. بمعنى آخر لا يتآثر العمر الإنتاجي 
للمشروع بظاهرة الإهلاك التي تنجم عن التقدم العلمي والتكنولوجي واڪتشاف 
طرق جديدة للاإنتاج أو تتاقص إنتاجية الأصول..... إلخ. 4 حين يتأثر العمر 
الاقتصادن ها كرا .ن حيف البدا ته الع الاقتصادن لمرن اووساة 
الإنتاج عندما يصبح أوفر اقتصادياً إحلال عوامل إنتاج جديدة أو تطبيق فنون 
إنتاجية أكثر كفاءة» آو ظهور منتجات جديدة. 

ينتهي العمر الاقتصادي للمشروع 4 حال ظهرت وسائل إنتاج جديدة آكثر 
كفاءة من وسائل الإنتاج القديمة» بحيث يكون معدل الريح الناجم عن إحلالما 


أعلى من معدل زيادة تكاليفها لكل وحدة من وحدات قياس الأصول آي: 
APM‏ 
ACM‏ 


حیث APM jù‏ الزيادة_2 الربح من ڪل وحدة من وحدات المنتج. 
۸M‏ الزيادة 2 تكلفة الأصول لكل وحدة من وحدات المنتج. 
وينتهي العمر الاقتصادي للمشروع أو لوسيلة الإنتاج أيضا ب4 حال ظهرت فنون 
إنتاجية جديدة آدت إلى وفر ج نفقات التشغيل بمعدل يفوق معدل تزايد التكلفة 
ACd‏ 
1> 
للآأصول لكل من وحدات المنتج أي أآن: ۸٤-۳"‏ 


>1 
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حيث آن: ۸٥4‏ الوفر 2 نفقات التشغيل والصيانة لكل وحدة من وحدات المنتج. 


APr 
>1 


جديدة وتحقيق الشرط التالى: ^۸٩١‏ 


مؤشرات كفاءة الانتفاع من الوسائل الإنتاجية المتحولة (رأس المال 
المتجول ). 

تشمل الوساتل الإنتاجية المتحولة طائفة واسعة من مستلزمات الإنتاج. من حيث 
طبيعتها ودورها ك العملية الإنتاجية وتتوزع على فئتين: 

.١‏ فة تشارك 2 العملية الإنتاجية بصورة مباشرة. مثل المواد الخام والطاقة 
الكهربائية والمحروقات والماء.....إلخ. وتتميز عناصر هذه الفنّة من وسائل الإنتاج 
المتحولة بآنها هي التي يمارس عليها العمل تآثيره بواسطة آدوات العمل ليحولما إلى 
منتجات جاهزة وبالتالي منها يتكون حجم المنتج. 

۲. والفئّة الثابتة: تشمل السلع 2 داثرة التداول والحسابات المالية الجارية. 

-من أهم مؤشرات قياس الكفاءة الاقتصادية للفئّة الأولى منها: 

- مؤشر الثقل النسبي لرآس المال المتحول من إجمالي رآس المال المستثمر 
ويحسب بالعلاقة التالية: 


8 2CY 


Wy .100 


CL‏ حیث أن C۷‏ راس المال ا لمتحول 


WVF = 0 
ZULF 


حیث آن ٤۴‏ رآس المال الثابت. 


يسمح هذا المؤشر بإجراء قراءتين محتلفتين: 


((281)) 


الأولى: عند اكتمال إنشاء المشروع وبداية التشغيل. 2 هذه الحالة كلما 
كانت قيمة هذا المؤشر صغيرة دل ذلك على تركيب عضوي وفني جيد لرآس 
المال. 

الثانية: 2 نهاية كل عام تشغيل: 2 هذه الحالة كلما كانت قيمة هذا المؤشر 
كبيرة دل ذلك على كفاءة عالية للانتفاع من إجمالي رس المال المستثمر سواء 2 
وسائل الإنتاج الثابتة أو المتحولة. 

- معامل الانتفاع من وسائل الإنتاج المتحولة: يقيس هذا المؤشر العلاقة بين قيمة 
وسائل الإنتاج المتحولة (أو كميتها) التي انتقلت إلى المنتجات الجاهزة وإجمالي 
قيمتها(آو كميتها) ويمكن حسابه بالعلاقة التالية: 


Cs 0 
ZIV 


الجاهزة 
SV‏ إجمالي قيمة(آو كڪمية) وسائل الإنتاج المتحولة. 


CLV - 210 

SV 

حيث آن S1‏ قيمة وسائل الإنتاج المتحولة الضائعة آو ڪميتها (قيمة الہدر آو 
ڪميته). 


- معامل استهلاك الوسائل الانتاجية المتحولة لكل وحدة من المنتجات النهائية. 
يكشف هذا المؤشر عن مساهمة الوسائل الإنتاجية المتحولة 4 تكوين القيمة 
النهائية للمنتج ويمكن حسابه بالعلاقة التالية: 
2C۷‏ _ 


Csv = .100 
ai 


dl 


- ويمڪن حساب المؤشرات السايقة يصوره نقدية. 
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2CVÎ 
2d < ..pİ 


Cvm 


- معامل التكثيف الإنتاجى: يقيس المؤشر الزيادة 2 الإنتاج الناجمة عن الزيادة 
E EL a‏ 
ACi‏ 


Cv = 
۸٩ التالية:‎ 


حيث آن: أ۷٤۸‏ الزيادة ے2 استهلاك وسائل الإنتاج المتحولة. 
Aai‏ الزيادة 2 الإنتاج. 


ae N ES aa J Sg 
AXcvi 

ا = CVce‏ 
يأخذ الصيغة التالية؛ ۸24٠7'‏ 


ثانيا- المؤشرات الكلية أو العامة للكفاءة 
الاقتصادية: 


اهمها : 
تحليل العائدات: بمكن حسابه بالعلافة التالية: 
Tnp = QO 1.pi‏ 
حيث آن 11۲ الناتج الإجمالي العام. 
أQ‏ كمية المنتجات من مختلف الآنواع. 
۴ الأسعار الجارية. 
M٥‏ إجمالي تكاليف الإنتاج قبل الاستتثمارات الجديدة. 
43 إجمالي التكاليف بعد الاستتمارات الجديدة. 


4 كمية المنتجات فبل الاستتمارات الجديدة. 
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2 كمية المنتجات بعد الاستثمارات الجديدة. 

لكي تنخفض التكاليف توجد عدة احتمالات تأخذ خلالها مكونات العلاقة 
السانفة رخات محا اكل مها له شوو طة الحاضص.. 

وا کے ی ا 
Zcpb > cpa‏ ۰ ۰ 

4 = 207۶ هذه الحالة لكي تنخفض التكاليف يتعين تحقيق 
الشرط الأتي. Qb < Qa‏ 

4 > 278 هذه الحالة لكي تنخفض التكاليف يتعين تحقيق الشرط 


P.100 > 10 


E eg N a e a التالى‎ 


o ale a N I E 
أن يڪتثف عن العلافة المياشرة بن حصول اللانخفاضص وبىن ئحسىن إدارة رس المال‎ 
آو إضافة استثمارات حديده. من الأهمية بمڪان أللدلالة کل كةاءة استخدام راس‎ 


e 00‏ 
اال ن ا ال C.L‏ 


حيث أن: €1 مؤشرات انخفاض التكاليف نتيجة إدارة رس المال أو 
المشروعات.اء رآس الال المستثمر. 

إن تحسبين مستوى تنظيم الاستثمارات ورفع مستوى كفاءة الإدارة يتيح 
إمكانيات آأكبر للاستفادة من عوامل الإنتاج المتاحة وتقليل الہدر والاستفادة 
القصوى من الطافقات التشغيلية للمشروعات. و2 المحصلة تنخفض التكاليف 
وتزداد فرص تحقيق الأرباح. 

معدل القيمة الزائدة ومعدل الريح: 


إن ما تنتجه قوة من قيم يتقاسمه رب العمل مع العامل. العامل يآخذ حصته على 
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شڪل آجر› ورب العمل يآخذ حصته على شكل فيمة زائدة يسميها ريحالكن 
Ss = 10‏ 
ر 
M‏ 


` Cav 


ا را و ای ی ا 

حیث آن: 

8 معدل القيمة الزائدة. 

معدل الربح. 

= قيمة جميع المستهلكات المادية. 

ا 

1 الريح القاثہ. 

o ee SS 

NS e a 

وها ا فر فضا اا كا ك ل اه ا وة نالرت 
و ا ا ا رو عا ت ع 

مؤشر انخفاض تكاليف الإنتاجية: 

إن مستوى التكاليف الاإانتاجية يحدد إلى درجة كبيرة القوة التنافسية للمنتج 
اسوق من تاح السو قدا بكون مرها بض هافن ارو اسح 
كلما انخفض اتسع هامش المناورة بالسعر وازدادت بالتالي فرص تحقيق ربح آڪبر. 
a E aE LE a‏ 
cp _ ZCPB _ Zep‏ 
للاستثمارات والمشروعات ولكن حسابه بالعلاقة التالية: 00 49 

خيث آن و۸6 تفر تكالت الاناح ية الات مارات الجد دة 2 عالة نمو 
ااا ات ا ا 


((285)) 


CFCL 0 
ACL 


حیث آن C۴٣‏ مؤشر انخفاض التكاليف بالعلاقة مع نمو الاستثمارات. 
يمكننا اعتبار مساهمة عوامل الإنتاج الآأخرى 24 تكوين التكاليف ثابتة لم 


^ se0 


تتغير. 


حساب مؤشر زيادة إنتاجية العمل : 
و دحو اا ر د اا وات د عا ا ا 


والاستثمارات وهي تفیس الزمن اللازم لإنتاج وحدهة وأاحدة من المنتجات. 


PEZ 


©| کک بپ 


PL=— 
كو ا ای ان اا‎ 

ن اا ا ن کی ات الى مر ا د ار الین 
آما العلاقة الثانية فإنها تقيس اللازم لإنتاج وحدة واحدة من المنتجات. ومن البديهي 
آنه كلما قل الزمن اللازم لإنتاج كل وحدة من وحدات المنتج آو كلما ازدادت 
كمية المنتجات 2 وحدات فياس الزمن كانت الكفاءة الافتصادية للمشروعات 
ا 


حساب مؤشرات التكثيف الإنتاجي : 


المستثمر ويتم احتسابه بالعلاقة التالية: 


E 
NL 

CNS = CLEC 
CLS 


حيث آن €۶ مؤشر التكثيف الإنتاجى لكل عامل. 


((286() 


ا عدد العمال 2 المشروع. 
اک اوی تر این انال 
E E a CE‏ 
EAN Ng CS‏ 
كلا كانت ق مور اتف ا لاا كير دل ذلك غل وجو 


اف ك ی و رو غات 


حساب المؤشرات المكثفة للاستتمارات والمشروعات: 


أآهم هذه المؤشرات : 
.١‏ معامل الريعية: يعحكس هذا المؤشر من زاوية مصلحة الفرد فقمدرة 


المشروع إلى جانب تأمين رصيد كاف للتراكم وتوسيع دوران رآس المال. ويمڪن 
IE aN CNG LCE EN a E‏ 
E E ETN‏ 


RL=—.100 
EE CL 
RaV = 2 100 
a mc + [c 


خت آنا معام الرنعة اتاد ا الان اقا 
ا امل اتر اقا ال تا ا 
M٥‏ النفقات المادية. 
٥‏ نفقات الآجور. 
LEE a a a E‏ 
الان تاعا كو تفل الشروهاتف: 


((287)) 


EE ABSENT TET E ERS 
اسما زات رالو غات من عامل اة وك جاه ددا الان اتا‎ 


CL 


B 


لن 
MC + Lc‏ 


خث ان 

E‏ ا اریخ اتاد او ی اال 

SENN Cla EV 

8 إجمالي الربح أو الربح الصا حسب المستوى الذي يحسب له المؤشر ڪلما 
ا ا ا کن و ق ا س 


للمشروعات والاستثمارات. 


۴- زمن استعادة رأس المال : 

آخذ اهتمام المستثمرين يتركز على استعادة رآس المال المستثمر 2 آقصر مدة 
ممكنة بحيث تقل الخسائر المحتملة نتيجة القيمة المتبقية ب2 وسائل الإنتاج الہالكة. 

يعتبر مؤشر زمن استعادة رآس المال من أهم المؤشرات الدالة على الكفاءة 
الاقتصادية للاستثمارات والمشروعات. فهو يجمع بصورة مكثفة بين كفاءة الانتفاع 
من الزمن وبين كفاءة الانتفاع عوامل الإنتاج المختلفة. 

ويتم احتسابه بالعلاقة التالية: 


Te = 
B 


خت أن 1 من اسفادة ران الال الس 
8 لرن ااساة 
EES ee lg gS ELE ESS‏ 
العا تارات وا رخات 
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¥ U2 YR KKaZk 
كبفبة وضع دراسة الجروک‎ 


الاقفنصادبة للمشړوع السباحي 
(الفنرقي) 


: مشال افتراضی‎ 
EE O N O O O yT 
طوابق.‎ )٩( 


: المرحلة الأولى : التصميم الفنى‎ 
E e e oy 


۲ - البهو: قسم استقبال - ركن للأمانات - صالة بار بمساحة ٠٠١‏ م٠.‏ 
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۲ - فعاليات للزيائن: مستوصف للاسعاف الأولي - صالون حلافة - محلات 
تجارية (عدد ۳). 

٤‏ - دورات مياه مشتركڪة 

- منافع لڪل ٠۰‏ نزيل. 

- منافع منفصلة للرجال والنساء. 

- تهوية جيدة (طبيعية - صناعية). 

- مياه ساخنة وباردة. 

- صابون - جهاز تجفيف الأيدي - معطر جو. 

٥ه‏ -الممرات والأآدراج: 

- الممرات يجب آلا يقل عرضها عن ٠,1‏ م 

- الأدراج لا يقل عرضها عن ۱,1 م 

- ممرات للمستخدمين 

٦‏ - مصاعد: مصعدان لكل ۷۰١‏ غرفة 

- مصاعد للحمولات والآمتعة (واحد لكل ۷١‏ غرفة) 

۷ آبواب للنجاة 

۸ - شبكة هاتف وڪوات اتصال 

٩‏ - فاڪس: تامبن قاعة فاڪس. 

٠٠١‏ - فسم خاص للادارة 

١١‏ - قسم خاص للعمال 

۲ - كل ما قد يحتاج إليه الفندق (على فرض بروز شيء لم يتم آثاء وضع 
الخطة. 

المرحلة الثانية : المتطابات الرأسمالية للمشروع: 

بعد وضع الدراسة الفنية ننتقل إلى الجانب المالي» و هذه المرحلة نحتاج إلى 
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دراسة فسمين هما: 

کو نی اتال ااك 

فل 

أولا: رأس المال الثابت: يشمل جميع الأصول الخاصة بالمشروع منقولة أو غير 
منقولة» مادية آو غير مادية» وبحيث يكون اقتناڙها لأغراض الاستثمار» وتتكون 
من: 

- الأرض 

- مبان وإنشاءات ومرافق (المبنى الأساسي للفندق -مباني الخدمات - مباني 
إدارية - أعمال الموقع) 

- تجهيزات فنية وتقنية 

- تجهيزات وظيفية 

- وسائل تقل 

- نفقات التأسيس: وهي كافة المبالغ التي تنفق للحصول على خدمات مرتبطة 
بعملية إنجاز المشروع إلى حيز الاستثمار» مثل نفقات التسجيل والشهر ومصروفات 
اقرا ا5ا و او وراك 


SN TER TE ETE RET 
الامتياز.‎ 

- تآمينات لدى الغير (قابلة للاسترداد): سائر التآمينات المدفوعة والمودعة لدى 
الغير (تأمينات عقود الخدمات - تأمين البريد.... إلخ) 

ثانيا: رأس المال العامل: 

و هو يتآلف من المخزون من المستلزمات السلعية (مواد آولية - طعام... الخ) ومن 
الأنوال لحا اا الا ا ا او اا ا و اه 
وقبل البيع. 

NE NNE SE NE Lo E 
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بعد استبعاد الاهتلاك وج مشاريع الفنادق يمكن آن يصل الرقم إلى ٠١‏ 1 بسبب 
الد ار ا نى اال رد ااا ا و ن ا ت 
اناز اترو الذكررة اغلا ( ال جمالى الام لتقديرات التكاليف الاسارة 

ثالثا: المرحلة الثالثة: تكاليف التشغيل السنوية وتشمل : 

امات الاىة 

المستلزمات الخدمية 

الرواتب والأجور 

اتضررقات لتخو الجارة (الضراتي روس الأئقاج ت أ غاء لشاف 

الإيجارات الفعلية - فوائد محلية وخارجية) 


E E E EG ERE PT 


رابعا: المرحلة الرايعة : إيرادات المشروع 

وهنا يتم تقدير الإيرادات المتوفعة من المشروع ويجب آن تكون التقديرات دقيقة 
ونستند ج التقدير إلى: 

- الفعاليات التي يقدمها المشروع (المبيت - الطعام والشراب - خدمات المشروع) 

- وضع السوق وتقدير الطلب على الأنشطة 2 المشروع 

E EE 

تلفي الحبر دور ك ادر الى موا للا الجدية غير اة 
2 المنطقة 

خامسا؛ المرحلة الخامسة 

التحليل المالي والاقتصادي (تقنيات تقدير كفاءة المشروع الاقتصادية) 

SNES SS a ea 


المشروع من الأرباح ويتم تقديرها بشڪل تراڪمي عبر سنوات اللاستثمار» ومن المهم 
الإشارة إلى أن التدفقات النقدية لا تساوي الريح حيث يعتبر الاهتلاك جزء من 
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التدفقات النقدية ويساهم 2 تخفيض عدد سنوات استرداد رأس المال ومن الضروري 
هنا الانتباه إلى موضوع عمليات التجديد التي تطراً على المشروع كل فترة وتعتبر 
عادة فترة سبع سنوات فترة حدية e‏ لاسترداد رآس المال 2 المشاريع السياحية 
وكلما زادت هذه المدة تزداد المخاطرة. 

۲ - معيار عائد رس المال:و يدرس العلافقة بين الربح وراس المال المستثمر 
ويمڪن حسايه كل سنة غل حلده (ويیجب أ يتجاوز الفاكدة المصرهية) ويقاس 
بالعلافة التالية: 

الريح قبل الضريبهة 


معدل‌العائں - .× 


الإجمالى ا لتحفق. 
مثلا: يتم تقدير إجمالي الربح قبل الضريبة على مدى عمر المشروع المحدد آو 


۲ -صافي القيمة الحالية: 

فر اا ا و ا ن ت 
بطريقة طرح التكاليف من الإيرادات للمشروع سنة بعد سنة للتوصل إلى صا 
التدفق النقدي ولكن علاقة معامل الخصم = واحد مقسوم على +١(‏ سعر الخصم) 

ويعتمد 4 تحديد سعر الخصم على سعر الفائدة 4 السوق المالي وعلى 
SES EN E ST E O E‏ 
تزداد كلما ازداد حجم إيراداته وتتتاقص مع ارتفاع سعر الخصم والتكاليف ويعتبر 
الروت مهو من اتر اترا كان سا القت السا ا كبر او جساری 
ا 

هن ااك حا ت مال ها 2 ا اا الا ما ال ا ا 
اتحالية ادات النشدة مفسها على صا لقي الحالية لأحالى الاسشان طا 
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كانت النسبة اكبر أو تساوي الواحد فإن المشروع يعتبر مجديا من الوجهة 
الاقتصادية. 

وتساعدنا العلاقة النسبية على تجاوز دراسة التآثيرات الناتجة عن التضخم 
النقدي ولدى دراسة بدائل المشروع» يتم اعتماد البديل الذي له آأكبر صا قيمة 
کا 

>-العاند الداخلي للاستثمار: 

و هو سعر الخصم الذي تتساوى عنده القيمة الحالية لإجمالي التكاليف مع 
القيمة الحالية للمشروع ويتم تحديده عن طريق التجربة والخطاًء مثال: 

- تحديد القيمة الحالية للمشروع باستعمال سعر الخصم )/٩(‏ 

- يستعمل سعر الخصم آعلى من السابق ويحدد باستعماله صا قيمة حالية 
جديدة للمشروع .)/١۱١(‏ 

کا ا ا و ی ا کی دیو ا 
بالتدريج إلى أن يصبح صا القيمة الحالية سالباً ثم تجري المفاضلة بين سعر 
الخصم الذي تم التوصل إليه والسعر الأدنى للفائدة. 

- يحسب العائد الداخلي للاستثمار بالعلاقة التالية: 

1 
معدل العائد الداخلي - فإ + (ف۲ -ف)١)‏ × 
ع + YE‏ 

حيث إن م هي معدل العائد الداخلي لاستثمار المشروع 

ع ١‏ = صا القيمة الحالية للمشروع حسب سعر الخصم الأولي. 

ع ١‏ = صا القيمة الحالية للمشروع حسب سعر الخصم الأعلى. 

فا = سعر الخصم الأدنى مع صا القيمة الحالية الموجبة. 


ف۲ = سعر الخصم الأعلى مع صا القيمة الحالية السالبة. 


۵ - تجليل نقطة التعادل: مستوى التشغيل الذي لا ينتج المشروع عنده ريحا آو 
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N E‏ و لار ادات هاا ات 
E E E,‏ ر ا ھا ر 
بمستوى تشغيل آأعلى وكلما كان الخطر من الخسارة آقل ويدعى الفرق بين 
وی ا ا ا ا ا 
Ea DEES‏ 

aE 

a 

كاتف الفففل الا وا 

- علاقة نقطة التعادل = المبيعات مضروبة بالتكاليف الثابتة مقسومة على مبلغ التغطية. 

AREN E SEES NENE OE aE 
E TE E ETE EE E AE 
a E a E O E 
E E 


٦‏ - نجليل الحساسية : دراسة المؤثرات الأساسية على المشروع وتغير المؤشرات 
ساس أسعار مختلفة لأجرة الغرفة أو أسعار مختلفة للآرض. 


۷-معایر أخری: 


الريح قبل الضريبة 
مردودية رأس المال الخاص - 


الأرياح قبل الضريبة × ٠٠١‏ 
نسبة آرياح المييعات 


المييعات 
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المييعات 
دورة راس ال مال = 


متوسط راس الال 
الريح قبل الضريبة × ٠٠١‏ 
معدل العائد على الاستتمار- 
راس امال المستتمر 


مقلوب دورة رس المال - 


المييعات 


الريح قبل الضريبة + رأس المال الأجنبي (القروض) 
مردودية رآس المال الإجمالي - 


رأس المال الخاص + الأجنبي 


حالة عملية 

ج بداية الدراسة افترضنا آننا نريد القيام بمشروع سياحي هو فندق بالإضافة 
إلى الوصف السابق نتابع دراسة الجدوى الاقتصادية على الفندق وفق ما يلي: 

المطلوب: هو دراسة الجدوى الاقتصادية من إفامة فندق ۵ نجوم» عدد الغرف 
٠١‏ عغرفة» ٩‏ طوابق. 

موقع إقامة المشروع: 

تقرر إقامة مشروع سياحي (فندقي) على الشاطئ الآزرق (رأس ابن هاني) من 
الجهة الغربية من مدينة اللاذدقية» لتشجيع السياحة وجلب الاستثمارات للمنطقة. 
ويتم استتمار رآس المال ج إنشاء المشروع وفق مواصفات ومقاييس عالمية موحدة» 
نظرا لتوفر متطلبات إقامة مثل هذا المشروع من ظروف مناخية ومواد آولية وآيدي 
عاملة ماهرة 2 أسواقها المحلية. 


ا ا ا ایدو ااا هی دل اب 
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الاعال الان النري ر ا حا رة ك عاو ر اه ا 
تجارياً وسياحياًء وهذا ما يعطي المشروع مؤشرا إيجابيا وهاماً لأن المنطقة تستقطب 
ا 
E N O E E‏ 
المطلوبة وبآسعار مدروسة تتاسب الغالبية من القادمين. 

كما يعتبرتحديد موقع المشروع الملائم من آساسيات دراسات الجدوى 
و ع ی و ا ا و راا ی ات 
ال ا ضاف إل ا رو على ما كا د ا و 
والجانب الثاني الآثار الاجتماعية والأمنية. 

لذا فإن الموقع المتوقع للمشروع - المنطقة السياحية - ب مدينة اللاذقية» مؤهل 
لتوطن هذا المشروع» حيث تتوافر مقومات الصناعة السياحية» من طرق مواصلات 
حا ا كات او و ا ت 
بالإضافة إلى قرب الموقع من منطقة عنصر العمل» والآأهم من كل ذلك سهولة 
الحصول على قطعة أرض بأسعار مناسبة» فضلا عن فرب المشروع من السوق 
وشبكة طرق مواصلات محلية ودولية المرتبطة بخارج المحافظة» فإن ذلك يسهل 
عملية جذب العملاء. كما أن موقع المشروع قريب لكثير من المناطق الأثرية 
والسياحية ولا يؤثر على البينة. 

الهدف من اقامة المشروع: 

SEA a e 
العربي السوري من خلال- إنشاء فندق خمسة نجوم مع الأجنحة العادية والخاصة‎ 
ومسابح ومركز صحي وملعب تنس....الح.‎ 

O E N E E O E E 
هذه الصناعات من الصناعات الضرورية لتشجيع السياحة 4 سورية وخاصة ے2‎ 
مدينة اللاذقية السياحية. لأهميتها 2 هذه المدينة السياحية لما تتمتع به المدينة من‎ 


آثار تاريخية ودينية وأبجدية آوغاريت ورياضية وتقافية وشاطئية .. قل نظيرها ج 


))297() 


اقا ددا عا ر ای و ا ا ا 
المجتمع لمثل هذه الصناعات ب4 ضوء التقدم والتطور التكنولوجي الذي يشهده 
القطر العربي السوري من المناخ الاستثماري. كما أن لهذا المشروع عائد اقتصادي 
no lel ba‏ ا وا ا 
وعمرانيا وحضارياً وسياحيا وثقافيا. والاعتماد على نفسها ب2 هذا المجال. 


الموجبات الاقتصادية والاجتماعية لإقامة المشروع: 


۰١ 


توفر خدمة فندقية متميزة 4 إطار بيثة سياحية متكاملة. 

مركز لجذب السياحة الخارجية والداخلية وتنمية آنشطتها وتفعيل الدور 
السياحي لمدينة اللاذقية. 

الانتفاع من كافة الخدمات السياحية من ترويجية وثقافية واجتماعية ورياضية 
التي تقام 2 المدينةء وذلك لخدمة السواح والمواطنين..إلخ لقضاء فترات الراحة 
والاستجمام. 

تشغيل عدد كبير من الآيدي العاملة. 

توفير عملات أجنبية تساهم 4 الناتج القومي 

توفير رغبة لدى المستثمرين الوطنين ممن لهم خبرة متراكمة 2 هذا الميدان 
لاستتمار رووس آموالهم ب2 هذا النشاط السياحي. 

إن إقامة هذه الصناعة 2 مدينة اللاذقية والتي تعتبر من المدن المهمة 2 سورية من 
حيث الكثافة السكانية والسياحية» وإن طبيعة المنطقة والجو المعتدل والخبرة 
الفنية تشكل مبررا اقتصاديا واجتماعيا لضرورة إقامة المشروع بحيث تسد الطلب 
المحلي والخارجي وتحقق وفرا لاستقبال السواح من الأقطار العربية الشقيقة 
والأجنبية التي لا تتوفر فيها مثل هذه الإمكانيات والظروف والسواح الأجانب. 
كما آن وجود المدينة الرياضية وفعاليات مهرجان المحبة المتنوعة والغنية 
بعروضها السياحية والتقافية والعلكورية والمعارض التحارية والصناعية ومعارض 


الكتب والأغنية.....إلخ تعتبر ا وا لإقامة المشروع. 


الدراسة السوقية 
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ن ارا اعدا لعو ا ا 2 ال كدت عجر مارت اا 
الو وة انط عن س الا تاجات الةو الخار ية وخا الوس 
السياحي(الذروة). 

- إن تغير نمط الحياة وزيادة طالبيها وميل الأفراد للتمتع بالراحة والاستجمام 
لكثرة ممارسات العمل والتقدم الحضري والصناعي كلها مبررات ستسهم ك زيادة 
الا ےا واه ا 

- وتدل الإإحصاءات الموجودة عن النشاط السياحي (عدد النزلاء والليالي 
السياحية للعرب والأجانب..)» على أن السياح العرب يفضلون موسم الصيف 
للسياحة» وتكون ذروة السياحة 4 شهري تموز وآاب» كما تدل الإاحصاءات على 
أن الأجانب يفضلون الجو المعتدل وتكون ذروة النشاط السياحي للنزلاء الأجانب 2 
منشآت اللاذقية خلال شهري نيسان وتشرين الأول. 

- كما يتوقح زيادة الطلب المحلي والخارجي على منتجات المشروع 4 بقية 
ار د ا ا و اک وا ات 
وارتفاع الوعي الثقاب4 والصحي. وإن تعدد أصناف الخدمات السياحية وتنوعها تمثل 
متغيرات جديدة لزيادة حجم الطلب واستغلال الطاقة القصوى لمثل هذه المشاريع 
وتحديد السعر المناسب. 

إن موضوع الأمن والاستقرار السياسي يعتبرعاملا (مؤشرا) مهما 2 التأثير 
على الطلب بالإإضافة إلى عوامل آخرى مثل الدخل والتسهيلات والإتارة (الجاذبية) 
وعوامل ثقافية. 

كما يلاحظ بأن الإرث الثقاك والتاريخي الموجود ج المنطقة لا يظهر للعيان 
کل س وها طب إعادة تخطيط طرهة عرض هدا الارت بطرهةة كدر 


جذبا وإثارة. 
البيلة التنافسية : 
إن الموقع المقترح لإقامة المشروع يتمتع بميزة تنافسية على كونها قد اڪتسبت 
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: ة عالمية سواءٌ كان ذلك من خلال الحملات الترويجية الضعيفة أو ما كڪتب 
عنها 2 الكتب والمراجع التاريخية والسياحية. 
تقدير المتطلبات الاستثمارية للمشروع: 
NS Sg ON LE NEE a ES‏ 
- التكاليف الاستتمارية الثابتة 
قيمة الآرض : 0560 


التكلفة الإنشائية والإكساء وقيمة الأرض eens‏ 


التحجهيزات الكهربائية والميكانيكية Vannnnnnn‏ 


تجهيزات وفرش المطعم والفندق \Vonnnnna‏ 


تد يزات آخری (Oran nnn‏ 


إجمالي تكلفة رأسمال التآسيسي VEO anna‏ 


۲- تكاليف رآس المال العامل والاهتلاكات: 
2 
الأجوروالرواتب ا 
تالف الفندق الات AY‏ 


تكاليف الاطعمة والمحتروبات V0 VV:‏ 
تكاليف الخدمات المتنوعة ° 0۰ » "1\0 


التكاليف الإدارية والعمومية والنثرية المتنوعة NEVA‏ 


تكاليف الترويج وعمولات وكلاء السياحة والسفر Vo FA f°‏ 


تكاليف كهرياء وغاز ومياه وصيانة وإصلاحات وقطع غيار o‏ 


إجمالي التكاليف المباشرة وغير المباشرة التشغيلية EVA‏ 


NDA IR SR EE 


إجمالی رس المال العامل اللازم لتشغيل دوره إنتاجحية- A‏ من تكکاليف 
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التشغيل الكلية السنوية= ٠١۹۵۹۷۷۵٤5 /۲۵×٦٤۷۸۲۸۷۷۰‏ 


- التكلفة الاستثمارية: 
البنود 

تكاليف رأس ال مال التآسيسي 
تكاليف رأس ال مال العامل 0s‏ 


إجمالي رآس المال المستتمر ANGO VV‏ 
الاهتلاحكات 


کیفیة حساب الاهتلاکات : 
-١‏ اهتلاکات الإإنشاء والاڪساء وهی تعادل /٥‏ من إجمالى التكلفة بدون 


(0 /OXY esses الأرض:‎ a 


اک ت ها کیو و کک وھ ا 


Ve Sa J\sX\Vs so 
esses = JV <X\00 :/۲۰ تجهیزات آخری وهي تعادل‎ -٤ 
EES A ET :/٠٠لداعت مصاريف مختلفة وهي‎ -۵ 
OV إجمالي الاهتلاكات-=‎ 


القوى العاملة اللازمة لتشغيل المشروع وصيانته مصنفة حسب المؤهلات 

بما آن المشروع خدمي وقائم على آساس آأحدث التقنية الممكنة» لذا فإن جميع 
مرافقه تعمل بالآسلوب الذاتى دون الحاجة إلى الآأيدي العاملة» إلا على سبيل المرافية 
لتتفيذ الخدمات والضرورة القصوى يتوفع ان تڪكون احتياجات المشروع لتسيير 
النشاط والصيانة وغيرها كما يلى: 
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إجمالي الراتب 
السنوي 


مین یرس |ماجستی دروو | | | 


مدير الشؤون 
الإدارية والمالية 
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إعدادي : 0 ifn ٤‏ 
مختلف احتياجات 


مستشارقادوي | بووین حتية | | | | 


إجمالي رواتب 
عمال الإدارة ۳A4 N QQ‏ 
والخدمات 


فق | ٠‏ إإإ || || 


بکالوریوس-!إدارة 
مدير خدمة الخرف ۰۰ OT ۱۲ (O0‏ 
فنادق 


1۰ 
خدمة غرف دائمين متوسطة ۲ N»‏ ۱۲ 
خدمهة غرف 
متوسطة 0 EN» ٤ ono‏ 
موسمییںن 
اجمالي رواتب 
\OVY .‏ 
ا ق 


OT oan متوسطة‎ 
طباخین‎ 


ela 
ا‎ e سو سرمت مت | | س‎ 


عامل تنظيفات 
ED ۱۲ (oon ۱‏ 
Vanna ٤ (oon‏ 
موسمي 
عامل تحضر 
متوسطه CD Na‏ 
موسمي 


عامل تنظيفات إعدادي | o E‏ 
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موسي 
إجمالي الرواتب 


بکالوريوس إدارة 


الأعمال 


إجمالي الرواتب 


والآأجور 


الدراسة المالية: 

ست ر ار ا و و او ا ا ا ی 
بالاعتماد على يانات الصا من تيل الواقع السيا حى 2 الك وخصوصا 
اللاذقية» من حيث تقدير نسبة الإشغال للمشروع. 

رضن آنآ لطا الا اة اقصوى لفن رف تخو و عار ال دة و 
واحدة ڪانت ڪالتالي : 
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يتوقع أن تكون نسبة إشغال الأجنحة الخاصة 10١‏ والأجنحة العادية*٠٦/‏ 
والغرف 1۷١‏ خلال فترة حياة المشروع. 

edl eS aE has ea 
و2 ضوء المعلومات التالية» ترغب الإدارة 2 تحديد موازنة إيرادات الأطعمة‎ 
والمشروبات وعلى فرض آن الفندق يخدم العملاء المقيمين 2 الغرف فقط.‎ 

متوسط القوة الانفاقية على وجبة الإفطار للنزيل الواحد ٠٠١‏ ل.س. 

متوسشط آلف نفا فة على وة الغدا لتر الو اكك ۷:١‏ لمن 

متوسط القوة الإنفاقية على وجبة العشاء للنزيل الواحد ٠٠١‏ لس. 

سط القوة ا لاتاق على رودا ت لرل الوخد < لس 

٥۵‏ من الضيوف يتناولون وجبة الإفطار بج الفندق. 

ا 

UNS O O 

٠‏ من الضيوف يتتاولون المشروبات ك الفندق. 

كما ترغب إدارة الفندق باعداد موازنة إيرادات الخدمات الفندقية الأخرى: 

CS Lune lg NG N DT 
ڪالتالي:‎ 

. غسيل وڪي‎ ٩٢ 

٠‏ تلفون وفاڪس. 

٠‏ تجميل وحلاقة. 

٠١‏ ترجمة وأعمال نسخ. 
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۰ زهور وهدایا ومجلات. 

١۰‏ آجور إنترنت. 

٠‏ من النزلاء يطلبون خدمات الغسيل والڪي. 

٠۰‏ من النزلاء يطلبون خدمات التلفون والفاڪس. 

Ea eS 

٠‏ من النزلاء يطلبون خدمات الترجمة وأعمال النسخ. 

م ازل لرن دات الھور واا وا للات 

ن ارلا طون خدمات لاوت 

كما بلغ عدد الحضور المتوقع لكل حفلة ٠٠١‏ شخص» وسعر الطلب ٠٠۰١‏ 
لس لكل حفلة ويتوقع نسبة الإشغال ٠١‏ سنويا. 

كما بلغت الإيرادات المتوقعة من المسابح ارادا تاف 
الان EET‏ | ل.س» وإيرادات المركز الصحي eT E‏ 

حساب | جمالي الإيرادات المتوفعة السنوية 

-١‏ حساب إيراد الفندق المبيت: 

آیرادان غرف لوم : 

يتم حساب إيرادات الغرف الفندقية كالتالي: 

عدد الغرف* سعر الغرفة الواحدة لليلة* عدد آيام السنة* نسبة الإشغال. 

INV OSE TOS R 

#ه |يرادان الأجنحة: 

E =/0٠×۳٦0 ×*٤٠٠١ ×۲٠۰:ةصاخلا الأجنحة‎ 

الأجنحة العادية:٠٠*١٠٠0*۳٦×۰=/1۰٠۰٠٠۰٥٦٦۷ل.س.‏ 


أخفالئ الاترادا :۱00 لمن 
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الإيرادات المتوقعة 
السنوية 


\YVVO n 


-٣‏ حساب إيرادات الأطعمة والمشرويات: 


متوسط القوة الإنفاقية للنزيل* الفترة 
معدل الطلب. 
الإيرادات المتوقعة 
السنوية 


YAO 


n 
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زهور وهداب 


CEFEVO 


-٤‏ حساب إيراد الحفلات: 

عدد الحضور المتوقع* المدة الزمنية* سعر الطلب* نسبة استغلال الطاقة. 

J 10۷۰0۰05/۰ × ۰۰×10 

وهذا تصبح موازنة إيرادات الفندق عامة= إيرادات الفندق من الغرف والآأجنحة+ 
إيرادات الآأطعمة والمشروبات*+ إيرادات الخدمات المتنوعة*+ إيرادات الحفلات + 


اوا ااا ا ا اک ای د 
+LLTLV0°°+1111)۱1V۷00°°5+۳1 0۰ * * +‏ 107۷۰+ »¢ *« »« »« *« » » + »ھ »*« »« »*« »*« » » +١‏ 


ثانيا- قدرت إدارة الفندق التكاليف المباشرة باستخدام النسب النمطية 
کالتالي: 

إيرادات الفندق للمبيت: 

٥‏ من إيرادات الآجنحة الخاصة. 

٠‏ من إيرادات الأجنحة العادية. 

٠‏ من إيرادات الغرف. 

للآطعمة والمشرويات: 

٠‏ من إيرادات وجبة الإفطار. 

ھن انرادات وة الغداة. 


6 سن انرادات العقا 
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٠‏ من إيرادات المشروبات. 

للخدمات الفندقية الآخرى: 

٠‏ من إيرادات الغسيل والڪي. 

٩۰‏ من إيرادات التلفون والفاڪس. 

٠‏ من إيرادات التجميل والحلافة. 

٠‏ من إيرادات الترجمة والنسخ. 

٠‏ من إيرادات الزهور والہدايا والمجلات. 


۰ من إیرادات الإنترنت. 


> 


ألحفلات. 

٠‏ من إيرادات ملعب التنس. 

٠‏ من إيرادات المرڪز الصحي. 
٠‏ من إيرادات المسابح. 


٠۰‏ من ایرادات 


كما قدرت التكاليف غير المباشرة ڪالتالي: 

No e a EO 

a a 

تكاليف كهرباء وغاز ومياه وصيانة وإصلاحات وقطع غيار٤/‏ من الإيرادات 
الكلية للفندق. 

داد الموازنة التقديرية للتكاليف المباشرة: 

ااا انار ر ك ا ت 


OOO SATS TVVONSS تكاليف الغرف=‎ 
F10۰ =/VOX\ E ° تكاليف الأجنحة الخاصة-‎ 
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تكاليف الأجنحة العادية=۰۰۰٠110٦۲۰×*۷/ ٠١١٣۳١٠١٠١۰‏ 
إجمالي تكاليف الفندق المبيت= ۲٠١1۸۳٠٠٠‏ 
التكاليف المباشرة للآطعمة والمشروبات: 

تكاليف وجبة اللافطار =۰×۲۳۱۲۰۷0۰۰ ۲۱۸٤۵۲۵۰/۷‏ 
تكاليف وجبة الغد|ء= ٤۰۰۰=/ 1۰× ٤0٩۹٩۰۰۰۰‏ ۲۷۵0۹ 
تكاليف وجبة العش اء= ۲۲۸0۰۰۰۰ *×۰=/۷0 ۲21۲۷٥0۰‏ 
تکالیف المشروبات=0۷۰۰۰۰٦×۱۹۷۱۰۰۰=/۳۰٠‏ 
إجمالي تكاليف الأطعمة والمشروبات= ۷٠٠٤۷۷0٠‏ 
التكاليف المياشرة للخدمات الفندفية المتتوعة: 
تكاليف الغسيل والكى=٠۰٠۲0٤1١×٠/=٠٠٠۷٠٠‏ 
تکالیف التلفون والفاکس=۸×۳۲۸0۰۰۰6 ۲۲۹۹۵۰۰/۷۰ 
تكاليف التجميل والحلاقة= ۲۹۲۸۰۰۰=/۲۰×۸۷٦۰۰۰۰‏ 
تكاليف الترجمة والنسخ= AYITOESE/ORXITETO ٠‏ 
اف الرهور وا2 OVS SSO‏ 
تکالیف الانترنت=۹۸00۰۰=/۲۰۸×۳۲۸0۰۰۰ 


تکالیف الحفلات=10۷۰۰۰۰٦×۱۹۷۱۰۰۰=/۳۰٠‏ 


(ess VACO تكاليف المسايبح-‎ 
esses TAA EI = تكاليف ملعب الت‎ 


(OSV SX O0 تڪاليف المرڪز الصحي=‎ 

إجمالي تكاليف الخدمات المتتوعة=۰ ۲۹٥1۰٥۰‏ 

التكاليف غير المباشرة تحسب كما يلي: 

التكاليف الادارية والعمومية والنثرية المتنوعة 1/٠١‏ من الإيرادات الكلية 
للفندق = ۱٤۰۷1۰۸۰۰51۱۰ ×۱ ٤۰۷1۰۸۰۰۰‏ 
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E E ق ا‎ 

VTA‘ =O EVA“ **= 

تكاليف كهرباء وغاز ومياه وصيانة وإصلاحات وقطع غيار٤/‏ من الإيرادات 
اا 

OYE =LEXVE VIA 


إجمالى التكاليف غير المباشرة= ۲١۷٤٤٥٥۲۰‏ 


الموازنة النقدية: 
هي عبارة عن خطة رفمية لفترة زمنية مستقبلية تبين حركة التدفقات النقدية 
EE E DE E E EE CEES E ISN‏ 
المتوفعة للفندق خلال فترة حياة المشروع. 
فهي تساعد إدارة الفندق على التعرف على أوضاع السيولة النقدية والوضع 
التمويلي للفندق ومركزه النقدي خلال الفترة التي تغطيها الموازنة لتجنب أية أزمات 
ANN SSE ES‏ 
تتضمن عملية إعداد الموازنة النقدية ما يلي: 
أ )- تقديرأرقام التدفقات النقدية الداخلية المقبوضات ): 
ويتم الححصول عليها من موازنات الإيرادات:المبيت والأطعمة والمشروبات 
والخدمات الفندقية الآأخرى. وكذلك يدخل فيها المتحصلات النقدية من العملاء عن 
فترات سابقة» المتحصلات من الاستنمارات والفوائد الدائنة» ما يحصل عليه الفندق 
من قروض» وما يحصل عليه الفندق من بيع بعض الأصول الثابتة. 
ب )- تقديرأرفام التدفقات النقدية الخارجة المدفوعات ): 
ويتم الحصول عليها من موازنات التكاليف المباشرة وغير المباشرة»تسديدات 
المبالغ المستحقة للدائنين عن فترات سابقة» والإضافات للأصول الثابتة. 
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مؤشرات دراسة الجدوى الاأقتصادية للمشروع: 
عند بحث وإجراء التحليل المالي والريحية الاقتصادية تم اعتماد المعايير 
اقا اا 

ف اوو الت سن دلت ترات 

. عمرالمشروع الاقتصادي عشر سنوات. 

ك و راراي كر ارد اعا ج م ا م 
سنوات للمشاريع السياحية. 

ف عر اا اوت الو ا واا ي وه 
ڪسعر حسم. 

۵. اعتبرنا لسهولة الحساب الإيرادات والتكاليف تابتة خلال فترة حياة 
المشروع. 

تحدد الجدوى الاقتصادية للمشروع بعدد من التقنيات منها: 

-١‏ صا الريح: 

أ ا راك ا ا د الل قر 2 لى 
والتكاليف التشغيلية تقدر ب(٠۷۸۳۸۷۷٤1)»‏ فيكون صا الريح 2 السنة الأولى 
( ۰ 09409۸4۷۷) ل.س. 

وتكون نسبة صاب الربح إلى الإيرادات الإجمالية١۳٠٠٠14»‏ وهو مؤشر هام 
وإيجابي اقتصاديا. 

- فترة الاسترداد: وهي الفترة اللازمة لتسديد رآس المال المستثمر وهو نسبة 
راس الال السمن على رظ التدفتات التق الجارنة توا 

وسطي التدفقات النقدية الجارية= وسطي الأرباح+ وسطي الاهتلاكات 


\EVATAVV SOV ۰۰۰ +O6\0ATAVV <= 
AAO VVO 
فترة الاسترداد ا‎ 
TEVATAVY * 
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۳- مؤشر إعادة تسديد الرآسمال المدفوع: 


رأس المال | الريح السنوي | الاهتلاكات 
المستثمر الصاك 


EVATAVY * EVATAVY * O 0AA\Y* 5 
\YoVVO ° TT EVATAVY * O\0AA\Y* 


كافة آمواله المستتثمرة 4 المشروع. 
-٤‏ عائد الاستتمارالبسيط: 


س٣‎ 
‘(n 
س٣‎ 


وسطي الريح السنوي الصا2 
عائد الاستثمارالبسيط _ دب 


وسطي رآس الال المستثمر 


وهو معدل مرتفع جذا ونطوی غا د لالات هام وهو أ على من معدل الفاندة 
السا او د 
-٥‏ صاے القيمة الحالية: 
OEE NE E‏ 
التدفقات النقدية | معامل القيمة الحالية القيمة الحالية 
للتدفقات النقدية 


(AAO £) ANEOTVVO E 


0\0 


TEVATAVY* 


044A 0۲ TEVATAVY* 
OO TEVATAVY* 
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القيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجة “ANO‏ 


القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة Er or4‏ 


صا القيمة الحالية للتدفقات النقدية 


+104 ¥0 


جميع المؤشرات اعلاهہ تژڙڪد کل مدی جوده المشروع اقتاد وحیث إن 
صاب القيمة الحالية موجبة فإن المشروع يكون مقبولا اقتصاديا. 


القيمة الحالية للتدفقات الجارية 04 
٥٠دلیل‌الربحيه‏ _ u‏ د 
القيمة الحالية للتدفقات الاستثمارية ANGO VV‏ 
نلاحظ أن معامل صا القيمة الحالية أكبر من الواحد» وهي نسبة اقتصادية 
تؤكد على ريعية المشروع. 
-٦‏ تحليل نقطة التعادل: 
قل اتد اد تمل دا الفادل ‏ درآسات اتوي الاقصادة نر لأا 
تساعد على معرهة آقل مستوى إنتاجي» آو مستويات المبيعات التي يمكن للمشروع 
آن يعمل عندها دون تعريض بقائه للخطر. 
وكلما انخفضت نقطة التعادل ارتقفعت فرص المشروع 2 تحقيق آرياح 
راتاض اخهال و كان والفرق دو اا اسا ال لطا لري 
وبين نقطة التعادل يمثل منطقة الأمان التي كلما اتسعت كلما كان ذلك أفضل. 
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الإيرادات کی التكاليف التابتة 


قيمة نقطة التعادل ‏ - 
الإيرادات - التكاليف المتغيرة 
التكاليف... وبين التكاليف المتغيرة..) 
N aE EE IES‏ 


(OY L\YAOVVOL XVE VT A 
ل.س‎ YAVTVATAY = aaa قيمة نقطة التعادل‎ 
O\ATVI1°\T-=\ EVINA °° 


رحا و ا ر وا ا 
هامش الأمان للمشروع عند تعرضه لظروف تشغيل غير اعتيادية بسبب بعض 
ارتا ف ا و ا 
او ال ع 

ونلاحظ آن نقطة التعادل منخفضة» مما يزيد من فرص تحقيق الربح للمشروع 
بمستوی تشغیل آعلی. 

ل كالمل 


يتم احتساب تكلفة فرصة العمل الواحدة بواسطة استخدام المعادلة التالية: 


رأس ال مال المستتمر ANO VV4‏ 
تكاليف فرصة العمل الواحدة  -‏ د = ٣٣۷‏ ل .س 
عدد العاملين 1۸ 


۸. استغلال الموارد المحلية: إن مصادر المواد الآأولية للمشروع تكون من الإنتاج 
المحلي» لذلك فإنه سوف يقوم باستغلال الموارد المحلية من مواد إنشائية وخدمية 
وأتا ر تلا عن لدعا وتر الوغى السا اوداك سوت جاه 
المشروع ب2 تشغيل الأيدي العاملة وتوفير الخبرة الفنية ب2 هذا المجال. 
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US KKA AE 
التخلبل الحرې‎ 


هنا يتم تصنيف التكاليف إلى تكاليف ثابتة وتكاليف متخيرة. 


.١‏ عناصر التكاليف الثابتة : هي تلك المجموعة من التكاليف التي لا تتغير 
مع التغير 4 مستوى النشاط»› عدد النزلاء آو عدد الوجبات المقدمة» فهى بمثابة 
انفكا نف الزمفة ر فاظها الزن وى تى التاف فتلا فاد هدد ال 
E ES ED E N TEC E E‏ 
ةة 


۲. أما عناصر التكاليف المتغيرة. فإنها تتفير مع التغير ب مستوى النشاط وإن 
كان ليس بالضرورة آن تكون نسبة التغير ج التكاليف نفس نسبة التغير ج 
مستوی النشاط لڪنها يڪفي آن تتغير مع تغير مستوى النشاط زيادة أو خا 
المؤن والمواد الأولية اللازمة لتحضيروجبة طعام معينة تتغير مع تغير عدد الوجبات 
ااغ وات 

۴. هناك مجموعة ثالثة تسمى تكاليف الشبه حيث تحتوي على جزء ثابت 
وآخر متغير ب4 نفس الوقت» إذا كانت نسبة الجزء الثابت آأكبر من نسبة الجزء 
المتغير» فإنها تسمى تكاليف شبه متغيرة مثل الإأضاءة والصيانة. فبغض النظر عن 
مستوى النشاط تحتاج لحد آدنى من الإضاءة» وكلما ازداد مستوى النشاط»› تحتاج 
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لمصاريف كبر للاضاءة. 


مال رنآ دا دو( وف راا ات ااا م ر جهن 


سجلاتهما : 
بیان 


ما يلاحظ آن: 
.١‏ إيرادات المبيعات متساوية لكلا الفندقبن. 
۲. إجمالي التكاليف متساوية لكلا الفندقين. 
۳. صا الأرباح متساوية لكلا الفندقين. 
کک فا ن 
فإذا افترضنا آنه بسبب تحسن الأوضاع الاقتصادية» تتوقع إدارة كلا الفندقين 
ارتفاع مستوى النشاط الفندقي بنسبة 2.1٠١‏ هذه الحالة لا تستجيب التكاليف 
EE OE a OLE nS‏ 
المتغيرة والاإيرادات الفندقية. 
إيرادات المبيعات تصبح كالتالي: 


الزيادة 2 المبیعات= ٠١٠٠/۲۰۸۰۰۰‏ لس 


التغير_-2 التكاليف المتغيرة للفندق() 7 Nc‘e=/V Xf‏ لمرن 
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التكاليف المتغيرة الجديدة= ٤۸۰۰=۸۰۰+٤٠٠١۰‏ 
التغير 2 التكاليف المتغيرة للفندق(ب): ٠٠=/۲١*۲٠٠٠١‏ 
التكاليف المتغيرة الجديدة=٠٠٠۰+۲٠٤=١٠٠٤۲‏ 


ويظهر التغير 2 مستوى النشاط (ارتفاع٠٠/)‏ على آداء الفندقبن كالتالى: 


بيان فندق() 
ڪلي 


EER 


النسبه المثويه لزيادة 


ويلاحظ هنا أن زيادة 2 مستوى النشاط بنسبة ٠١‏ / زادت من آرباح الفندق() 
بنسبة ٠١‏ 1 بينما زادت آرياح الفندق(ب) بنسبة 1٠١‏ /. هذا يبين ضرورة تبويب 
عناصر التكاليف وأهمية بنية وتشكيلة التكاليف الفندقية. فالفندق الذي تكون 
فيه نسبة التكاليف الثابتة مرتفعة يكون آأكثر حساسية للتغيرات. 

أثر التقلبات في مستوى النشاط على ربحية الفندق : 

تتسم النشاطات الفندقية بالموسمية والتقلب» وهذا يختلف من فندق لآخر 
حسب موقعه وظروفه» ففي بعض الشهور تصل نسبة الإشغال ٠٠١‏ 1 أو آأكثرء 
بينما 2 شهور آخرى تتخفض نسبة الإشغال إلى نسب متدنية» و4 بعض الأحيان لا 
تكاد إيرادات الفندق تغفطي التكاليف الثابتة. 
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تحليل التعادل : 

ادل ن على در ف د ن و ا د وارك 
التي تحدت ب تكاليفه المتغيرة والتابتة ومدى الاستجابة لتلك التغيرات. 

ويعتمد التحليل بشكل آساسي على دراسة العلاقة بين إيرادات الفندق من 
E E E E EN‏ 

الفرق بين سعر بيع الوحدة الواحدة من وحدات النشاط الفندفقي والتكاليف 
المتغيرة للوحدة تمثل الربح الحدي للوحدة الواحدة. يساهم الربح الحدي 4 تغطية 
جزء من التكاليف الثابتة وكلما زاد الربح الحدي» كلما استطاع الفندق آن 
ا E a a a‏ 
تتساوى فيها التكاليف الثابتة مع الربح الحدي» بعدها يمكن للفندق آن يبدا 
بتحقيق آرباح بعد نقطة التعادل. 

إذن» نقطة التعادل هى النقطة التى لا يحقق الفندق فيها آرباحا ولا خسائرء» أو 
التي تكون فيها التكاليف الثابتة مساوية للربح الحدي» أو النقطة التي تتساوى 
فيها إجمالي مبيعاته مع إجمالي تكاليفه. 


هناك مجموعة من الفروض التي يجب أخذها بعين الاعتبارفي التحليل الحدي: 

آنه يمكن تبويب عناصر التكاليف إلى تكاليف تثابتة وتكاليف متغيرة. 

EE aa N NENE oy 
التغفير 4 مستوى النشاط.‎ 

a a 
والمبيعات.‎ 


SENSE lea a NEL O 


معللة. 


0 
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متوسط القوة الإنفاقية للنزيل الواحد على المبيت» الأطعمة المشروبات 
والخدمات الآخرى ٠٠١‏ وحدة نقدية ا 

عدد النزلاء 2 الفندق ۸٠١‏ نزيل. 

التكاليف المتغيرة للنزيل الواحد تساوي ٠١‏ 1 من إيرادات الخدمات المقدمة 
ا 

التكاليف الثابتة للفندق خلال نفس الفترة قدرت بمبلغ ٠٠٠٠١‏ وحدة نقدية. 

المطلوب: 

E Î EN EET elas 

إيرادات المبيعات= متوسط القوة الإنفافية للنزيل الواحد* عدد النزلاء. 

التكاليف المتغيرة= هي عبارة عن إيرادات المبيعات * معدل التكلفة المتغيرة 
للنزيل الواحد). 

متوسط القوة اللإنفافية للنزيل الوأاحد = ٠٠١‏ وحدة نقدية. 

التكاليف المتغيرة للنزيل الوأاحد= ٤١ =/ ٤٠١ × ٠٠١‏ وحدة نقدية. 

الريح الحدى= ٠٠١‏ - ٠ع‏ = ١ا‏ 

التكاليف الثابتة= ٠٠٠٠١‏ وحدة نقدية. 


- يمكن استخدام المعادلة التالية: 


التكاليف الثابتة 1۰ 
وحدات نقطة التعادل ‏ .د ٦۰ =m‏ نزیل 


الريح الحدي للنزيل الواحد ٠‏ 


حد الأمان = مستوى النشاط (عدد النزلاء)- نقطة التعادل= ٠٠١ =٦٠٠0-۸٠١‏ نزيل. 


ن ادر ت ی ق ای اد ف ل د ال 
٠‏ يومياء آي بمعدل ۲٠١‏ نزيل يوميا يبقى الفندق ب4 حالة عدم تحقيق أرباح ولا 
E‏ 
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و الال و ا د ا و و ا موحد کن 
اخ د ك ا د ا هل 
SNE SE‏ 
۲. خفض التكاليف المتغيرة. 
۳. زيادة إيرادات المبيعات. 


.٤‏ زيادة مستوى النشاط الفندفى. 


O E O O E E BIE 
ربحية الفندق» إلغاء أحد خطوط الإنتاج» تسعيرالوجبات الغذائية» وتحديد‎ 
Naa a 


نخطيط ربحية الفندق : 

يمكن استخدام تحليل التعادل لتخطيط آرباح الفندق المستخدمة لفترة قادمة 
حسب رغبة إدارة الفندق والخطط والسياسات المستقبلية. بمكن تحديد عدد 
النزلاء الذي يحقق الأرباح المستهدفة للفندق من خلال المعادلة التالية: 

التكاليف الثابتة للفندق + الأرياح المستهدفة 
عدد النزلاء المستهدف ‏ - 
الريح الحدي للنزيل الواحد 
مثال: 
ترغب إدارة مطعم بلازا ج تحقيق آرباح صافية خلال الفترة مقدارها ٠٠٠١‏ 

وحدة نقدية. فإذا علمت آن متوسط القوة الإنفاقية للنزيل الواحد هي١٠‏ وحدة ذقدية 
ون التكلفة المتغيرة للنزيل الواحد تعادل ٦٠١‏ / من متوسط القوة الإنفاقية وآن 
التكاليف الثابتة تبلغ ٠٠١٠‏ وحدة نقدية. 

المطلوب: 

ما هو عدد النزلاء المطلوب الوصول إليه لتحقيق الأرياح الصافية المستهدفة؟ 
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الحل: 
عددالنزلاءالمستهدف ‏ .سس د ۷٠.‏ نزيل 
10 — )160 × 1۰( 

وهذا يیعنی آن ال ك ن حا صافية مقدارها ٠٠٠١‏ وحدة 
نقدية إذا ما وصل مستوی نشاطه إلى ۷۰۰١‏ نزيل. 

الغاء خط من خطوط الخدمات الفندقية: 

ے2 بعض الحالات تحقق بعض خطوط الخدمات الفندقية خسائر أو تكون 
آرياحها آقل من مستوی المطلوب من وحهة نظر الادارة› وهنا يحتاج لاعادة النظر _2 
الإبقاء عليها آو إلغائها. 

مثال: 

مطبخ أحد الفنادق يتكون من ثلاثة خطوط من خط الأغذية» خط الحلويات»› 
وخط الطلبات الخارجية وقد كانت البيانات الخاصة بالخطوط الثلاثة كالتالى: 


a a E O O ER 


ESC a GOS 
الفندق تفكر بإلغاء ذلك الخط والاكتفاء بالآأغذية والحلويات فقط مقابل التخلص‎ 


من قاف ا مقدارها ۲٠‏ وخدة قد 


المطلوب: 
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تقديم رآي علمي مدعم بالأرقام بشأن إلغاء خط الطلبات الخارجية آو 
الإبقاء عليه 
الحل: 
إن حالة إلغاء أو الإبقاء على خط الطلبات الخارجية يتم # ضوء إجمالي 
صا الآرباح 2 الحالتين قبل وبعد الإلغاء(مع افتراض أنه لا يوجد هناك تأثير على 
مبيعات الخطوط الآخرى). 


الوضع الجالي: 
]| م ]| سوت | سیت سرج 
ET ES ETS‏ 
ST TTT aa‏ 


ار 
TT‏ 
E‏ 


الوضع الجديد بعد الإلغاء: 


اتويات 
E E EEE‏ 
ا 
اتكاتيف انير 2 
ريع لحد 2 
نای التب 3 
صا لري - 


2 هده ألحالة› يفضل ان تستمر إدارة الفندق بتعديم خدمات الخطوط الثلاثة 
الآغذية› الحلويات» والطلبات الخارجية» وعدم إلغاء خط الطلبات الخارجية ڪون 
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إجمالي الريح قبل الالغاء )۰ A۰۰‏ وحده نقدية) آعلی من إجمالی الريح بعد الالغاء 


(۷۰۰۰ وحده نقدية). 


تسعبر الوجبات الغدائية : 

من المعروف آن صناعة الضيافة تتسم بالموسمية والتذبذب 4 معدلات الطلب 
وصعوبة الموازنة بين العرض والطلب 2 كثير من الأحيان. 4 مواسم الركود» تلجاً 
الفنادق والمطاعم لاستغلال طاقاتها المتاحة ومواردها المتوفرة | لتحقيق أرباح معقولة 
ا کک ی ا ا کو ات اال مرو 
الطلب والسعر حيث آنه من المآلوف آن تخفيض السعر عادة يؤدي إلى زيادة معدلات 
الطلب.لذا تدرس الفنادق والمطاعم إمكانية زيادة الأرياح من خلال زيادة معدلات 
الطلب الناتجة عن التخفيضات السعرية. 

نجديد تشكيلة المزيج البيعي الأمشل : 

يقدم الفندق خدمات متتوعة من الغرف الفندقية والأطعمة والمشروبات 
والخدمات الآخرى المتتوعة. كل من هذه الخدمات الرئيسية تحتوي على خدمات 
EE E E E LETE EN‏ 

-١‏ نحسب معدل الريح الحدي لڪل صنف ڪالتالي: 


سعر بيع الصنف - التكاليف المتغيرة للصنف 
معدل الربح الحدي للصنضفض - 


إيرادات الصنف (كمية × سعر) 


الإيرادات الكلية لجميع الأصناف 


۲- نحسب معدل الربح الحدي الإجمالي لڪل صنف ڪالتالي: 
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معدل الربح الحدي الإجمالي للصنف= معدل الربح الحدي للصنف× معدل 
التشكيل البيعي للصنف. 

-٤‏ على مستوى كل بديل نحسب معدل الربح الحدي الإجمالي لكل أصناف 
ذلك البديل (حاصل جمع معدل الربح الحدي الإجمالي لكل صنف). 


۵- نحسب حجم التعادل على مستوی ڪل بديل : 


التكاليف الثابتة 
حجم التعادل بالوحدة النقدية - 
معدل الربح الحدي الإجمالي لكل آأصناف ذلك البديل 
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J REKAK 


ليل حساسبة ارب 


تبنى فكرة تحليل الحساسية الربحية على تحديد آو قياس مدى تآثير بعض 
العوامل المتحكمة آو الرئيسية ]4٤)0١١‏ ره» على صا الربح الفندقي. ومن آهم 
العوامل المتحكمة ے الصناعة الفندقية متوسط القوة الإنفافية للنزيل» نسية 
الإشغال» آسعار بيع الخدمات الفندقية» وتكاليف الخدمات الفندقية المختلفة. 


تعتمد عملية تحليل حساسية الربحية على مفهوم مضاعف الربح )01ا۴ 
اieاtip‏ اص والذي يقيس التأثير الذي يحصل على الأرباح الصافية للفندق عند 
حدوت تغير بنسبة ما 2 آحد العوامل المتحكمة» وهذا يتضمن الخطوات التالية: 


تحديد العوامل المتحكمة : 


N E O 


وجميعها تظهر من قائمة الأرباح والخسائر أو بشكل قائمة تكاليف تبين 
عناصر الإيراد وعناصر التكاليف وصا2 الأرياح. 


تحليل تأثبر كل من العوامل على صافي الأرياح: ويتم ذلك بأخذ كل عامل 
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على حدة ودراسة تأثيره على صا_2 الآرباح 2 الفندق مع افتراض ثبات باقي العوامل 
المتحكمة الآأخرى. وسنأتي لتوضيح ذلك من خلال المثال اللاحق. 

4 ضوء ما سبق يمكن تصوير فائمة تكاليف جديدة وحساب صاے آریاح 
جديدة تحت هذا الوضع» بعدها يتم حساب مضاعف الربح باستخدام المعادلة: 
مضاعف الربحية= نسبة التغير 2 صا_2 الريح+ نسبة التغبر ے2 العامل المتحڪم 

ترثيب العوامل المتحكمة بحسب أهميتها : 

يتم احتساب مضاعف الربحية لكل عامل من العوامل المتحكمة على حدة ومن 
ثم ترتیب هذه العوامل حسب آهميتها 2 ضوء آرقام مضاعفات الريح الخاصة بڪل 
عامل منها.مثل هذا التحليل يوفر لادارة الفندق معلومات حول آأكثر العوامل آهمية 
وأقلها آهمية بالنسبة للفندق من حيث تآثيره على صا آرباح الفندق. 

مثال: 


البيانات التالية تظهر قائمة التكاليف والاإيرادات لآأحد الفنادق خلال فترة 


aon‏ إيرادات المييعات 


(۰۰۰ نزيل× ٠‏ ا)وحدة نقدية 


متوسط القوة الإنفاقية للنزيل 
تكاليف متخيرة 
مواد متخبرة 
أجور متخرة 
oon‏ إجمالي التكاليف المتغيرة 
تكاليف تابتهة 
تكاليف إدارية ثابتة 
(O0۰‏ إجمالي التكاليف التابته 
YO 00‏ التكاليف الكلية 


Onna‏ صاے الريح 
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الحل: إذا افترضنا تغيرا ٠١‏ / ج العوامل المتحكمة تصبح النتيجة ڪالتالي: 
تبر بنسبة ۸/١‏ 2 عدد النزلاء: 


OOD 


ACT 


Vanna 


ت 
a‏ 
a‏ 
a‏ 
a‏ 


OCR 
TET 
أضعاف‎ =, ۰ 
تغير ب2 متوسط القوة الإنفاقية:‎ ٠0 


٠٠٠١(‏ نزيل× ١٠٠)وحدة‏ نقدية متوسط 
القوة الإنفاقية للنزيل 
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إجمالي التكاليف المتغيرة 


تكاليف إدارية ثابتة 
إجمالي التكاليف الثابتة 
التكاليف الكلية 


صاے الريح 


bo 


٠‏ تخبر 2 المواد المتخيرة: 
a‏ إيرادات المييعات 
٠٠٠١(‏ نزيل× ١٠٠)وحدة‏ نقدية متوسط 
القوة الإنفاقية للنزيل 
تكاليف متغيرة 
AN‏ مواد متخيرة 
۹ آجور متغيرة 


\ N° 


إجمالي التكاليف المتغيرة 


تكاليف تابتة 
OT‏ تكاليف إدارية تابته 
Vian‏ تكاليف عموميه تابتة 
(O00‏ إجمالي التكاليف التابتة 
TT‏ التكاليف الكلية 
1 ا ا 


» » ۰ ۰ ۰ 0= ۰ ۰ تهمل الاشارة) 


° (15069۰۰ 
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AB‏ تخبر 2 الأجورالمتخيرة: 


Yanna 


aD De A‏ الاإشارة) 
L500‏ * 
+| 5ے 


٠١‏ تغير 2 التكاليف الإدارية الثابتة: 


إجمالى التكاليف المتغيرة 


تكاليف إدارية ثابتة 
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إجمالى التكاليف الثابتة 


» » ۰ ۰ ۰ 0= ۰ ۰ تهمل الاشارة) 


° 15069۰۰ 


١٠تغير‏ 2 التكاليف العمومية التابتة: 
i‏ إيرادات المييعات 
٠٠٠١(‏ نزيل× ١٠٠)وحدة‏ نقدية متوسط 
القوة الإنفاقية للنزيل 

تكاليف متغيرة 
Neen‏ مواد متخيرة 
a‏ أجور متغيرة 
ET‏ إجمالي التكاليف المتخيرة 

تكاليف ثابتة 
e‏ تكاليف إدارية ثابتة 
VV‏ تكاليف عموميه تثابتة 


(OV ۰ 


إجمالى التكاليف الثابتة 


e‏ التكاليف الكلية 


a OOD‏ صاب الربح 


٠٠٠ =0 ۰0۰۰-٠۰‏ ۷(تهمل الإشارة) 


* (L500 +N» 
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إذن: يمكن ترتيب العوامل المتحكمه ومضاعف الريح لكل منه ڪالتالي: 
العامل المتحكم 
متوسط القوة الإنفاقية 
عدد النزلاء 
مواد متغبرة 
إدارية ثابتة 


جور متخيرة 


ماذا يعني ذلك؟ 
آن زيادة بنسبة 1٠١‏ 2 متوسط القوة الإنفاقية للنزيل» تضاعف الربح 
بمقدار۰,1۰=1×*/۱۰ 
٠٠٠٠١ =۰‏ الزيادة 4 الريح 
۰ حل لقدية الريبح الجديد 


وكذلك فإن زيادة بنسبة 1٠١‏ 2 الأجور المتغيرة تضاعف الربح بنسبة 


اللو الر 0 0 

الربح الجديد٠٠٠٠0-٠٠٠۲=٠٠ ٤۸٠‏ وحدة نقدية 

وهكدذا بالنسبة لباقي العوامل. 

نمرین: 

2 أحد الفنادق يقدر عدد النزلاء السنوي ب٠٠٠٠‏ نزيل» ومتوسط القوة 
الإنفاقية للنزيل بمبلغ ٠١‏ وحدة نقدية. كما تقدر التكاليف المتغيرة للمواد بمبلغ 
٠٠‏ اوحدة نقدية والآجور المتغيرة ب٠ ٠٠٠٠٠‏ وحدة نقدية. كذلك تقدر التكاليف 
الثابتة بحوالي ٠٠٠٠1وحدة‏ نقدية. 


المطلوب: 
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دراسة مضاعف الربح لكل عامل من العوامل المتحكمة على حدةء إذا ما 
E TEA EAE NETE‏ 


حساب صا 2 الأرباح الجديد بے الحالات التالية: 
إذا انخفض عدد النزلاء ب /٥°‏ 
إذا ازداد متوسط القوة الإنفافية ب /٤٠‏ 


A E ET 
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U5 KRKd AF 


ليل النسب 


يعتبر التحليل المالي أقدم آساليب التحليل المستخدمة 4 دراسة والتعرف على 
المركز المالي والائتماني ومن ثم الحكم على كفاءة آداة النشاطات الفندقية. 
فالنتائج المالية لأداء الفندق خلال فترة زمنية معينة لا تفيد ب4 التعرف على إظهار 
الاتجاهات العامة لأداء الفندق» أو توضيح دلالة تلك ومقارنتها مع متوسط الصناعة 
آو الفنادق المماثلة. 

تعريف النسبة: هي عبارة عن رقم أو قيمة يتم التعبير عنها من خلال رقم أو 
قيمة آخرى. 

هناك نوعان من النسب المالوفة 2 الفنادق: 

Operating rates ةيlıفdتلll النسب‎ .١ 


Accounting rates ةييسlحkا النسب‎ .۲ 


-١‏ النسب التشخيلية: 

يتم الحصول عليها من خلال السجلات والكشوفات التحليلية والقوائم التي يتم 
اقام د و ووا د و وا غ ا هر 
بو ا و و ی اه وراد او ا و 


»» «» 


الشهرية› الفصلية والسنوية لإاحصاءات المسعات› ف وتساهم 2 نوحيه حهود الادارة 
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نحو الاستغلال الأمثل للموارد المتاحة. 
من أهم النسب 2 هذا الخصوص هي نسبة إشغال الأسرة ونسبة إشغال الغرف 
الفندقية. 
أولا: مجموعة نسب الإشغال الفندقي: 
نسبة اإشغال الغرف الفندaة: Room Occupancy R4(¢e‏ 
عدد الغرف المشخولة 


عدد الغرف الصالحة للتأجير 
متال: 
4 أحد الفنادق هناك ٠١١‏ غرفة منها غرفتان لاستخدام الإدارة» ١۸‏ غرفة 
للأقسام المختلفة» ٠١‏ غرفة مستخدمة من قبل النزلاء. 
إذن ۲١۲+1۸‏ لغير النزلاء. 
۱١١۲٠-٠‏ غرفة قابلة للتأجير للعملاء. 


۹۰ 
نسبة إشغال الغرف 2 
۱0۰ 


نسبة إشغالJ‏ |!ٺسرة Bed Occupancy Rate‏ 
ويمكن الحصول عليها من خلال تحليل عدد الأسرة المشغولة مقارنة مع 
عدد الأسرة المشغولة 
عدد الآسرة القابلة للتأجير 2الفندق - xm.‏ ل 
عدد الأسرة القابلة للتأجير 
مال : 
ے أحد الفنادق هناك E‏ غرفة مفردة صالحة للتاآجيرو*٥‏ عرفة مزدوحة 


فابلة للتآجيرمنها A٠۰‏ عرفة معردة»› 0 عرفة مزدوحة مشغولة؟ 
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علد الأسرة القابلة للتآجير- » » |+(۲×*0۰)= 4 
غدد الاسر اا 07 6 


نسبة إشغال الأسرة= ٠١١×۲٠١ +٠۵١‏ 1= ۷۵ 1 


نسبة الإشخاJ‏ اjklزدgج Double Occupancy Percentage‏ 
كى ها ارق اا د اد ا 
مختلفين. مثال ذلك إذا كان عءص!) ا uاه-‏ kععطء‏ هو الثانية عشرة ر وقام آحد 
E O E NIT ER TE‏ 
رد ا ال ا اف لا ما ار س او اکال 

وكلاهما دفع أجرة الغرفة كاملة» فهذا يعني إشغالاً مزدوجا. 

هناك طريقتان لاحتساب هذه النسبة: 

خفن الفادق عتم ها غ اسا إلى إلورف الاغ لكر بض الان 
الآخرى تحتسبها على إجمالي عدد الغرف المتوفرة 2 الفندق. 

ا ا اها عت اسا اا د ار اع رن ال 


کالتالی: عدد النزلاء - عدد الخغرف المحشخولة 
نسبة الإشغال المزدوج کڪ 


عدد الغخرف المشخولة 


مشال: عدد الغرف القابلة للتأجير 4 فندق تساوي ٠٠١‏ غرفة منها ٠٠١‏ غرفة 
تم إشغالہا من قبل ۲۲١‏ شخص. المطلوب حساب نسبة المزدوج للفندق. 

عدد النزلاء= ۲۰١۰‏ 

O NEES 

عدد الغرف المشغولة من شخص = ٠١ = ۲٠۰١ -۲۳۰١‏ 

E O E 


/\O0=/ 1۰۰ XxX Y۰. +. = 
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أما إذا تم احتسابها على أساس إجمالى الغرف القابلة للتأجير تصبح: 


علد النزلاء 
نسبة الإشغال المزدوج II N‏ 
عدد الغرف القابلة للتآجير 


/\Y = 7/ 1۰° Xx<(T0* +:)۲۰۰  ۲۳۰(( = 


الاشغال اليوaأJ Daily occupancy‏ 
المسجلىن 2 ذات اليوم - عدد النزلاء المغادرين 2 ذات اليوم). 

مال : 

SE CS 
الوا رواو ا ا ل ی و‎ 
۲/١ 2 اليومي‎ 

علدد النزلاء £ صباح 7/1۱ = ۸*۰ 

El Ea e 

عدد النزلاء المغادرين خلال اليوم = ٠١‏ 

الاشغال الیومی = ۸۰+ ٠٠١ =۰ - ٦۰‏ نزلاء. 

عدد الأجنحة المشخولة 


نسبة إشغال الأجنحة الفندقية x‏ 
عدد الآأجنحة القابلة للإشغال 


عدد الوجبات المقدمة بالمطعم 
نسبةإشغال المطعم _ _ x‏ 
طاقة المطعم المتاحة (عدد المقاعد المتاحة) 
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إجمالي عدد ليالي إقامة النزلاء 2 الفندق 
متوسط مدة إقامة النزيل = iN‏ 
عدد النزلاء خلال نفس الفترة 


e 


ثانیا: مجموعة نسب إنفاق النزلاء: 


الإيراد الكلي للخرف 
متوسط سعر الخرفة الواحدة = 
عدد الخرف المشغولة 


الإيراد الإجمالي للخرف 
معدل أجرالخرفة للعميل 


العدد الإإجمالي للعملاء 


إجمالى إيرادات الفندق 


متوسط القوة الإنفاقية للنزيل 


علد النزلاء 
إجمالي إيرادات المبيت 
علد النزلاء 


إجمالى إيراد الأطعمة والمشرويات 
متوسط القوة الإنفاقية للنزيل على الأطعمة والمشرويات - 
علد النزلاء 


إجمالى إيراد الخدمات 
متوسط القوة الإنفاقية للنزيل على الخدمات . 


علد النزلاء 
إجمالي إيراد الأطعمة والمشروبات 


فوسك اتفاة)ا زنل عا اة ّ 
إجمالي عدد الوجبات 
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نالتا: مجموعة نسب الإيرادات الفندفية : 
مبيعات الأطعمة والمشرويات 
تشه مات ا ا و روات 0 د اد 


الإيرادات الفندقية عدا الغرف والأطعمة والمشروبات 
نسبة إيرادات الخدمات لإيرادات الغرف - mm‏ × 


رابعا- نسب التكاليف المباشرة للتشغيل الفندقي : 
تستخدم 2 قياس العلاقة بين تكاليف التشغيل المباشرة لكل نشاط من 
LO EC PR E RAT PE EAE‏ 
ENA A E a a‏ 


إجمالي تكاليف المبيت 
نسبة تكاليف المييت )ل 
إجمالي إيرادات المبيت 
إجمالي تكاليف الأطعمة 
نسبة تكاليف الأطعمة = xX‏ ۰۰ 7 
إجمالي إيرادات الأطعمة 
خامسا- نسب التكاليف غبرالمباشرة للتشغيل الفندفى : 
وتستخدم لقياس العلافة بين تكاليف التشغيل غير المباشرة لكل نشاط من 
الآأنشطة المساندة وبين إجمالى إيرادات الفندق. وتشمل مجموعة من النسب تفيد 2 
معرفة كفاءة تشغيل الأنشطة المساندة وهى: 
إجمالي التكاليف الإدارية والعمومية 


نسبة التكاليف العموميةوالإدارية - .× ل 
إجمالي إيرادات الفندق 


((340() 


إجمالي تكاليف تنشيط المبيعات 
نسبة تكاليف تنشيط المبيعات × 
إجمالي إيرادات الفندق 


إجمالي تكاليف الطاقة والإدارة 
نسبة تكاليف الطاقة والاإدارة ا 
إجمالي إيرادات الفندق 
إجمالي تكاليف الصيانة والإصلاحات 
نسبة تكاليف الصيانةوالإصلاحات ‏ س x‏ 
إجمالي إيرادات الفندق 


سادسا- مجموعة ربجية الأنشطة الفندقية: 
وتستخدم لقياس العلافة بين آرباح وتكاليف كل نشاط من آنشطة الفندق› 
وكذلك للتعرف على مدى كفاءة الفندق 2 إدارة كل نشاط من هذه الأنشطة 
ومدى مساهمتها ب2 ربحية الفندق. وتشمل هذه المجموعة ما يلي: 
إجمالي إيرادات المبيت - إجمالي تكاليف المبيت 


نسبة ريحية نشاط المبيت ۲ AED‏ 


إجمالي إيرادات الأطعمة - إجمالي تكاليف الأطعمة 
نسبة ريحية نشاط الأطعمة I0 N e‏ 
إجمالى تكاليف الأطعمة 


إجمالى إيرادات الخدمات - إجمالى تكاليف الخدمات 
نسبة ربحية نشاط الخدمات س X e‏ ۰۰( / 
إجمالى تكاليف الخدمات 
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الضب المحاسبية: ومن هم تلك السب: 


:Current ratio JgIدتëلا نسب‎ -١ 

E E E E 
العامل ا2٤زمaة€ عمkiاoمW كونها تقيس مدى كفاية رآس المال العامل 2 الفندق‎ 
: ومدى القدرة على سداد الالتزامات الجارية وتحسب هذه النسبة كالتالى‎ 

مجموع الأصول المتداولة ۰ 
نسبة التداول ‏ - 
مجموع الخصوم المتداولة 

4 المشاريع التجارية والصناعية النسبة النمطيةهي۱:٠ء‏ إلا أن الفنادق تحتاج 
ا ا ا ل ع ایا ن 
سرعة دوران عالية لرآس المال العامل» لكن يجب أن تكون الأصول المتداولة آعلى 
من الخصوم المتداولة. 

Acid Test Ratio: نسبة التداول السريع‎ 

نظرا لعدم إمكانية تحويل المخزون إلى نقد خلال فترة زمنية قصيرة إن العديد 
من المشاريع تقوم باستبعاد من الأصول المتداولة لقياس قدرة المشروع على سداد 
التزاماته. بالنسبة للفنادق يختلف الأمر» حيث أن المخزون السلعي بها تشكل المؤن 
الخاصة بالأطعمة والمشروبات الجزء الأكبر منه» وهي بطبيعتها سريعة التحول إلى 
E‏ الأصول شريعة التحول إلى نقدية 
ئة لدو ل الرتغة :ت 

الخصوم المتداولة 


نسبة العائد إلى رآس المال المستثمر: وتحسب هذه النسبة ڪالتالي: 
صا الأرياح 
ف تة زان اکال ا هر ` 
رأس المال المستثمر 
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وتقيس هذه النسب العلاقة ما بين صا الأرباح ورس المال المستثمر خلال فترة 


معدل دوران المخزون : 
وة ها العدل امن هدل دورن اون ف اها او امل وران 
N E a‏ 
الد اا كان ا ر على عدا ل لوال وا 
صورة مخزون سلعي. لہذه الغاية يؤخذ متوسط المخزون من خلال جمع المخزون آول 
لمدة وآخر المدة وتقسيمها على اين وتصبح المعادلة كالتالي: 
تكاليف المبيعات من السلع والخدمات 


معدل دوران المخزون = 
مخزون أول المدة - مخزون آخرالدة 


هذا يستلزم حساب متوسط فترة التخزين وتحسب متوسط فترة التخزين 
بالمعادلة التالية: عدد أيام العمل 2 السنة 

متوسط فترة التخزين 
معدل دوران المخزون 


AEN LE SELLE SENS le E Es 
مرة. أما ب4 حالة المشروبات فإنه نظرأ لإمكانية تخزينها لفترات أطول‎ ٤١ -۲١ بين‎ 
رة د اة‎ (02١١ فان هدا ا معدل تكون أف ورا رجن‎ 

نسبة إجمالي الربحية: 

وتقوم هذه النسبة على أساس أن هناك علاقة مباشرة بين إيرادات المبيعات 
الفندفية وتكاليف المبيعات. فهي توضح مدى فعالية السياسات البيعية 


الفندقية.وتهتم 2 بيان وقياس نتائج النشاط بين فترة وآخرى آو بين الفندق والفنادق 


«« 
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الأخرى: ودحتسب ڪالتالي: الربح الإجمالى 


نسبة مجمل الريح - 
صا المبيعات 


و2 الفنادق» خاصة الكبيرة منها» يفضل احتساب هذه النسبة لكل نشاط 
من الآنشطة الرئيسية الثلاثة كل على حدة. 


نسبة صافي الربحية : 


ڪالتالى : 


نسبة صا2 الريح = 
صا المبيعات 


ويفضل بے الفنادق احتساب هذه النسبة لكل نشاط على حدة. ويجب دراسة 
هذا النسبة 4 ضوء علاقتها مع نسبة إجمالى الأرباح.والفنادق عادة ما تسعى إلى 
تحقيق نسبة صاب آرباح على مستوى جميع الأنشطة تتراوح بين 1۲١ -/٠١‏ من صابك 
المبيعات. 

نسب الكفاءة الإدارية : 


إجمالي الأصول الثابتة 
عدد اللأصول التابتة 
صا 2 المييعات 


وتبين هذه النسبة العلاقة بين كل وحدة نقدية مستثمرة 2 آأصول الفندق 
الثابتة نسبة إلى المبيعات الفندقية. 


((344)) 


SRE UkKd AK 
B.O.T مشرو عات‎ 


المطلب الأول 
«فخوہ وشا توعان 8.0.7 


مقدما: 
كلمة /801 /هي اختصار لجملة ج اللغة الانكليزية وهي )۲۵٤ص٥ Buil)‏ 
anf‏ tوقد‏ ضمنت هذا المعنى وهو مضمون عقد /801 / آلا وهو عقد استثماري 
يقام بين الدولة والمستثمر من القطاع الخاص» على آن يقوم المستثمر بتجهيز المنشاأة 
SEE N a E‏ 
المستثمر بإعادة المنشآة بحالة جيدة ومناسبة للاستخدام من جديد بعد انتهاء مدة 


E ER N O 


السؤال ما الغاية من اعتماد عقود 801 ؟. 
إن الغاية من اعتماد عقود ال /801 / ك التعاقد بين القطاع العام والمستثمر هى 
الإفادة من موارد القطاع الخاص لأغراض إنشاء البنى التحتية دون الحاجة لتحميل 
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E E O OE E 
الذي ربط فرنسا ببريطانيا من خلال بحر المانش حيث أن العقد قام بين دولتين‎ 
. 801 كطرف أول والشركة المستثمرة ڪطرف ٿان 2 عقد‎ 

N a E a eas BOLI aes 
حيث آنها تؤدي إلى إيجاد فرص استتمارية ج البلاد النامية والصناعية والى اجتذاب‎ 
E E E 

إن فطع الان دور هاما ك مهاد دااع انعا تول مار اة 
وذلك لما يتميز به من خبرة تتضمن الجوانب الفنية والمالية والإدارية والتجارية» مما 
رجت لى الدرلة جد به وف لجال آمامت تلاس ار فطاع اة الاقاج واقاه 
مشاريع البنية الأساسية والتي تعتبرلأآي دولة من الدول ضمن الأولويات 4 جدول 
أعدال ا ا ها هن نالرت ا ةو ور الا ا اجى ورا 
OE aS SE AEE E EE a E OF‏ 
الدولة ج ظله القطاع الخاص عقد امتياز يقوم بموجبه بدراسة تطوير وتنفيذ مشروع 
معین يقوم بتصمیمه وبناءه وتملکه وتشغیله وادارته واستغلاله تجاریا لعدد من 
a N a E a‏ 
IS E E‏ 
ومتطلبات المشروع» وبناء على ذلك تتعدد الأنظمة المتبعة من مشروع لآخر منها: 

1 نظام البناء» التملك» التشغيل» نقل الملكية 

1 نظام التحديث» التشغيل» نقل الملكية 

81 نظام البناء» نقل الملكية 

و تتيح الأنواع السابقة وغيرها تمويل مشاريع التتمية خارج الموازنات العامة للدولة 


دون ية زيادة 2 الدين العام. 


-١‏ نشأة نظام 801 فى الدول المتقدمة والنامية: 


يۇرح الكتاب نشاة وظهور نظام BOT‏ ے الولایات المتحدة الآمريكية أعقاب 
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الثورة الصناعية وتحول افتصادياتها من النشاط التجاري إلى النشاط الصناعي 
وظهور الاقتصاد الحر وزيادة دور القطاع الخاص ك التنمية ثم انتقل منها إلى آوربا 
وخاصة بريطانيا وفرنسا. 

ولقد تطور هذا النظام غالبا ردت کر هن دول شرق اسیا وا مرکا 
ق اا ن د 0 
جانب الحكومة والآأجهزة التابعة للدولة» على نحو يتيح أساليب أكفا وأرخص 
دم مات ال ا اس رط ن ا الات وذو آل 
تحسين آساليب المعيشة وتحقيق التنمية بتلك الدول. 


- مفهوم مصطلح مشروعات 801: 

يشير مصطلح 801 إلى ذلك النموذج أو اليكل الذي يتم بمقتضاه استخدام 
استثمارات القطاع الخاص ب تمويل البنية الأساسية للدول» وهي الوظيفة التي 
كات جع غ عا اع اا ار ا وك الرل ا رل اا رات 
هو حجر الزاوية بالنسبة لنظام 801 ويعني هذا أن المقرضين (الدائنين) سوف 
ينظرون إلى آصول المشروع نفسه وتدفقاته النقدية (الإيرادية) حضمان لهم على 
آنهم سوف يستردون آموالہم مرة آخرى» وذلك بدلا من آن تؤدي هذه المهمة مجموعة 
الضمانات الحكومية أو آأصول الشركة أو الشركات الراعية للبرنامج ڪڪل. 

ویشیر مصطلح 8⁄١1‏ إلى جملتین متقاريتjı‏ ھln Operate and Transfer‏ 
k4‏ (بمعنى: الإنشاء والتشغيل ثم نقل اللي(« أو Build, Own and‏ 
٣ansfeاا‏ (بمعنى الإنشاء والامتلاك تم نقل الملكية)» ويمكننا اعتبار آن كلتا 
الجملتين مرادفتان تماما لبعضهما البعض. ومن التنويعات اللفظية الأخرى فيما 
بنظام 801 ما یلي: 

0 : بمعنى الإنشاء والامتلاك والتشغيل(لا وجود لآي تعهد مسبق بنقل 
E IE‏ 

B01‏ :(بمعنى الإنشاء والامتلاك والتشغيل ثم نقل الملكية). 
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EAE e E a BEÎ 

81 فا اک ف 

0 تى الانفاء و قل اكه نم فلن لري 

EN el ae DERO 

CMF‏ (بمعنى التصميم والمقاولة والإدارة والتمويل). 

1 (بمعنى التحديث» والامتلاك/ أو التشغيلء ثم نقل المللكية). 

0 (بمعنى التطوير والامتلاك والتشغيل). 

ويرى البعض آن نظام 801 هو نظام ترجع جذوره التاريخية إلى نظام 
E a‏ ررر ال رن ار 2 
حبن يرى آخرون أن مشروعات 801 تختلف بشدة عن آسلوب المناقصات القديم 
الذي كان يتيح للقطاع الخاص حرية شبه تامة 4 استخدام موارد المشروع» وذلك 
E E N O O ES‏ 

وعلى النقيض من ذلك» ففى ظل مشروعات 80١‏ المنظمة جيدا اليوم نجد أن 
الحكومة المضيفة من حقها تحديد آو المشاركة 4 تحديد الحاجة إلى المشروع 
والنطاق العام له» كذلك عادة ما تشترط آن يكون تصميم وآداء وصيانة المشروع 
رفا ا تر الو مين أ دات فى يدها ركد لك واتار الرهاة 
الآأساسيين للمشروع (من شركات القطاع الخاص) من خلال مناقصة عامة يتم من 
ا ر ارا ا ا رن وك مول لوصول ال 
سعر عادل من وجهة نظر الحكومة المضيفة نفسها والشركة الراعية. 

تعريف نطام 801 : وطريقة حصول القطاع الخاص على المشاريع من 
ل 

: هو نظام استثماري للمشاريع الحكومية يتم على ثلاث مراحل متتالية هي‎ ٠ 
البناء والتشغيل والتحويل.‎ 

EEC al Eg E O 
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مشاريع البنية الأساسية أو التحتية وتمويله على نفقته الخاصة» وتشغيل المرفق 
ربح معقول ويڪون مسئولا مستولية كاملة عن المشروع حتى نهاية مدة الامتياز› ثم 

* تعتمد الدولة مانحة الامتياز 2 اختيار طريقة منح القطاع الخاص حق الامتياز 
OO O O O E‏ 


۲- مزایا استخدام نظام 8.0.۲: 
يتمتع سلوب 8.0.1 المستخدم لتمويل مشروعات البنية الأساسية خاصة 2 
الم اقا و مرا واف د اة ول ارات اكا من ان 
القطاع الاد( الكو آوالدرت اومن خاال مقروعات خا اه ل درف 
اکر ا ا كل مر ااال 


هكن توضیح هذه المزایا بإیجازمن خلال الآتي: 

N N a 
ا وی رر ا ا ف کک ا‎ 
على الإنفاق والاقتراض مستقبلا.‎ 

الإاسراع بمعدلات تنفيذ مشروعات ضخمة كان يمڪن 4 حال غياب مفهوم 
1 آن تؤجل لسنوات طويلة قبل آن تتاح لہا موارد حكومية محدودة للتنفيذ. 

استخدام رآس مال القطاع الخاص وخبراته وتقنياته بغرض خفض معدلات 
تكاليف إنشاء المشروعات وللاسراع بمعدلات تنفيذها ودفع معدلات كفاءتها بوجه 
عام. 

E E E E E E E 
کو وا و و و و اه‎ 
المسئول الأول عن تشغيل وصيانة وزيادة إنتاجية وكفاءة المشروع لفترة زمنية محددة‎ 
مسبقا(وهي ب2 الغالب ليست بالفترة الزمنية القصيرة على أي حال).‎ 
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ها ا اض 2 ار وض قرات الف ن 
التجاري(وعلى رأسها البنوك وبيوت التمويل والتآمين)› الأمر الذي و ر م 
الخبرة 4 تقويم المشروع وبالتالي ارتفاع فرص نجاحه فعليا. 

نقل التقنيات المتطورة إلى الدول النامية وتدريب القوى العاملة فيها على كيفية 
التعامل مع هذه التقنيات. 

تطوير وتفعيل دور آسواق المال ورآس المال ج الدول النامية. 

lT E 
حيث يتيح للحكومة فرصة ممارسة الرقابة الاستراتيجية على المشروع الذي سيؤول‎ 
إليها ج نهاية المطاف.‎ 

اا ا اش کو د ا ا اک 
N E E E E a‏ 
ااا ایل ع وک ر ات کد ا وا غا هل ها 
المشروعات(وذلك 2 ضوء آسلوب المقارنة اÃk_رجaية .(Bench marking‏ 


وهناك من یری من مميزات نظام 801 للقطاع العام وهي : 

1- نقل عبء التمويل ومخاطر التشغيل التجاري للمشاريع الضخمة إلى عاتق 
القطاع الخاص» مما يؤدي إلى عدم تحميل ميزانية الدولة آعباء مالية مباشرة آو 
الالتجاء إلى الاقتراض المحلي والخارجي. 

2- التنمية السريعة للمشاريع الأساسية التي لا تجد التمويل اللازم السريع. 

3- كفاءة التشغيل وتحسين الخدمة لمستخدمي المشروع لما يتمتع به القطاع 
الخاص من خبرة فنية وإدارية تفوق القطاع العام. 

4- دراسة الجدوى الاقتصادية من قبل الطرفين تخفض من نسبة فشل المشروع 
ES‏ 

5 نقل التكنولوجيا المتطورة من قبل القطاع الخاص يؤدي إلى تخفيض 
التكاليف إلى جانب السرعة 2 إنشاء وتشييد وتحسبن الأداء العام. 
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6- استرجاع ملكية المشروع للدولة بعد انتهاء فترة الامتياز الممنوح للقطاع 
الخاص بعكس الخصخصة. 

7 تحسين آداء القطاع العام وذلك بقياس مستوى آدائه نسبة إلى مشروعات 
مماثلة تم إنشازها بنظام 801. 

8- تأهيل العمالة الوطنية وإكسابها خبرة تفيد الدولة بعد تسلمها المشروع 
لإدارته بعد فترة الامتياز. 

و ن اع الا وكات د ا ا اف لاص الى ماد 
AS NNE O‏ 

10- خلق فرص عمل جديدة» حيث آن عمليات الإنشاء والتي تستغرق من 5-3 
سنوات تؤدي إلى خلق فرص حقيقية لشركات المقاولات الوطنية. 


۳- عيوب مشروعات 8.0.1: 

ON NAAN OLE BOT SE a 

۲. تتطلب وقتا طویلا للتفاوض وإبرام العقود وبداً التنفيذ. 

۳. تتطلب رعاة ورفابة دائمة من فبل الحكومات. 

.٤‏ يعتبربعض الدارسين أو الباحثين بأن السماح للأجانب بتملك 
مشروعات استراتيجية وفق 8.0.1 لفترة طويلة يفتح الباب آمام سيطرة 
رأس المال الأجنبي على اقتصاديات الدولة النامية. 

۵. فد يؤدي عدم توفر الخبرة الكافية لدى المفاوض المحلي إلى منح مزايا 
زائدة للطرف الأجنبي. 

.٦‏ يتطلب توافر مناخ سياسي واقتصادي ملائم» وكذلك مفاوضة قانونية 
وتشريعية فوية ومستقرة مع توافر القدرة على تحويل العملات المحلية 
والآجنبية بسهولة. 
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٤‏ أنواع مشاركة القطاع الخاص قي مشاريع البنية 
الأساسية والتحنية: 

-١‏ يقوم القطاع: (8001) نظام البناء والتملك والتشغيل ونقل الملكية الخاص 
ببناء المرفق وتملك أصوله أثاء فترة الامتياز فلا يخضع لميمنة الدولة وإن خضع 
لرقابتها مما يعزز ملكية القطاع الخاص بصورة أكبر 4 فرض الرسوم والضرائب 
على مستخدمي المشروع وهذا ما يميز هذا النظام الذي يخضع المشاريع بصورة 
أكبر لرقابة الدولة مانحة 801 عن نظام الامتياز. 

۲- يقوم القطاع الخاص: )R01(‏ نظام التحديث والتشغيل ونقل الملكية 
بتحديث مرفق فديم وتشغيله بكفاءة تم نقله إلى ملكية الدولة» وتكاليف هدا 
النظام لا تشمل بناء المرفق مما يقلل من قيمة ما تتحمله الدولة من تمويل. 

ا ان اء لر( 0 او و 
للدولة فور الانتهاء منه» ويستخدم هذا النظام ب أغلب المناقصات العامة ب4 الدولة 
التي يطبع عليها طابع البناء ولا يقوم القطاع الخاص بتشغيل المرفق بعد الانتهاء من 
عملية البناء وهذا ما يميزه عن نظاء٠801.‏ 

وهناك أنواع أخرى تمكن القطاع الخاص من مساندة القطاع العامء تختلف 
هده لأر اء رفا لحا الذولة ومتطفات اشرو 


-٥‏ الشروط والضوابط لتفعيل دور القطاع الخاص 
المحلى في مشاريع نظام 801: 
ااا ا 
2- استعمال المنتج المحلي (2 إنشاء وصيانة المشروع (إذا كان ذا مستوى فني 
وهل 
3- إعطاء الآأولوية لمقدمي العطاء المحليين بشرط الالتزام بالمواصفات الفنية 
للجودة وحسن تأدية العمل. 
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EE a E ES 
E E SNES EE SEES 
صاحبة الامتياز.‎ 
BONE a e 
اا ا ا‎ 
و ا ای و ا ای ا ر‎ 
السياسات المتعلقة بالنقد الدولي ومدى تطور الآسواق المالية.‎ -3 
طبيعة القرانين التي تشجع وتنظم وتراقب الاستتمارات الواضد:‎ 4 
اط ر ا ا وا و ر ا وا یون‎ 5 
CEE E RET 
E E 
قو على اها تان ال مار لاط الف ر تجارية رهد ةا الاساسى هو‎ 
E CN E E O a aS 
بالاستثمار وخلق مناخ استثماري جيد.‎ 
*إن عملية الاستثمار تعتمد على تقييم درجة المخاطرة ومقارنتها بالأرباح المحققة‎ 
من عملية الاستثمار 2 البيئة الغيرمستقرة ومقارنة الاثنين معا بالفرص البديلةء‎ 
هدا لدو ر الذي كوه هو ات امان ا فن رها ااخاطر ااه‎ 
861 التصاتكن الاما عة‎ 3 
يحتوي مشروع 8.0.1على عدة عناصر رئيسية يجب أن تتوافر حتى يضمن‎ 
اا رو و ای و ارو و ع ا‎ 
: وتاك عات 1 8.0 ماوق ا‎ 
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المطلب الثاني 


أ راف التعامل 8 مشوعان 8.0.7 : 


أ .الآأطراف الأساسيون: 

: لجكومة المضغفة‎ ١ 

E OR E E EE E 
مشروعات 8.0.1 ومن آهمھها:‎ 

إعداد الإطار القانوني الذي يعمل المشروع ب نطاقه» ويتضمن هذا الإطار غالبا 
تشريعات متعلقة بالإعفاءات الضريبية وقوانين العمل» وهجرة الأجانب» وتحويلات 
E e‏ 

إعداد دراسة جدوى مبدئية توضح الجوانب المختلفة للمشروع بالنسبة للراغبين 
ج القيام بتنفيذه» مع طرح المشروع للمناقصة» وطلب تقديم عروض محددة 
ال وة ها راترات نخدي العا ا ما الى سراب وا لا ي 
العروض المقدمة. 

إبرام اتفافية امتياز مع شركة المشروع المختارة مع تحديد كافة الحقوق 
والالتزامات لكلا الطرفن. 

ا ا ی و ی 

۲ الشركة المنفدة للمشروع : 

تمثل الطرف المسؤول عن تنفيذ مشروع 8.0.1 وإدارته ونقل ملكيته 4 النهاية 
إلى الدولة» وبالتآكيد على تمويله ج البداية وج بقية المراحل يجب آن يتم تحديد 
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حقوق هذه الشركة والتزاماتها بوضوح 2 الاتقاق التعاقدي مع حكومة الدولة 
المضيفة. وعادة يتم تشڪيل مجموعات غفل مشترڪة من القطاع العام والقطاع 
الخاص والحڪومات والخبراء. 


ب .الأطراف الخير آساسيين: 

1- المقاول: ويقوم بكافة العمليات اللازمة لتنفيذ المشروع بوسائله الذاتية 
ابتداء من إعداد التصميمات ثم تشييد المشروع وتوريد ما يلزمه من آلات وتركيبها 
ونقل التكنولوجيا اللازمة له. 

E RE E E 
منح القروض آو غيرها من الصيغ التمويلية.‎ 

3- مصنع ومورد المواد: يعقد اتفاقات توريد المواد مح شركة المشروع. 

4- المشغل: يقوم بتشغيل المشروع خلال فترة الامتياز مقابل مصروفات تشغيل 
تدقها شرك اتروع من غاد انه 

5- باحث المشروع: يساعد الباحث شركة المشروع 4 بحث المشروع على آن 
يكون ذلك ب2 مقابل مصروفات البحث الدراسي. 

6- رعاة المشروع: المقرضون والمساهمون 4 رآس مال شركة المشروع ويتلقون 
الفوائد والأرباح من شركة المشروع. 

7“ مؤسسات الضمان والتأمين: تقوم بالتفطية التامينية اللسخاطر التى قد 
تتعرض لہا مشروعات 801 

8- المستخدمون: عامة المواطنين المستهدفين بمنتجات المشروع الذين يدفعون 
عائدات التشغيل وغرضهم الأساسي الاستفادة من استخدام المشروع. 

رفا ا كرون علاقات الو ناقرات اا خرن م ك هودن 
las lan‏ 
فة تما الضن 
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ر 
ل وا 
اا ادال 


المطلب الثاله 
الإطار الاقدمادي مشوعان 807 


۴ دور البند السا 8 فى تحقد ة الت‎ -١ 
الاقتصادية:‎ 

E Ea E a E 
Sustainabا[e توافرها لتحقيق النمو الاقتصادي المستمر والمتسارع والمستدام‎ 
ففي ظل افتصاديات الدول النامية» يلزم توافر مستوى معين‎ .eءهn0mic‎ growth 
من الخدمات والمرافق ذات مستوى الجودة المقبول وذلك 24 مجحالات مثل النقل‎ 
E E NEO EE E E A ST 
والصرق الصحي والتخلص من النفايات» إلى جانب خدمات التعليم والرعاية‎ 
dalla EE e aa o md 
والتنويع الصناعي وزيادة معدلات التبادل التجاري والتصدي لمشكلات الزيادة‎ 
السكانية والقضاء على الفقر والعمل بشكل عام على خفض معدلات التلوث.‎ 

ن الات هليا أن تجسن الة لابا لدو يلق الدب من ارا ار 
المنافع التي تستفيد منها كافة عناصر الاقتصاد القومي وبالتالي يصبح من الأهمية 
بمكان إلقاء نظرة فاحصة على هذه المنافع الاقتصادية وكذلك على التكاليف أو 
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les SDE 


زيادة معد لات النموالصناعي : 

تؤدي الزيادة £ كمية ونوعية خدمات البنية الأساسية المتاحة 2 الدولة إلى 
التأثير المباشر على معدلات الاستثمار المحلى والأجنبي 4 هذه الدولء الأمر الذي 
يعد بدوره حجر الزاوية 4 تشجيع النمو الصناعي أو التنمية الصناعية.حيث يرى 
ا و ی ا ا 
كو ال ا ا ا ا ا وک 
ae Ny E NEE E‏ 
أساسيا من محددات التنمية الإقليمية وخاصة ب المناطق الريفية والفقيرة. وعليه فإن 
ضعف البنية الأساسية أو حتى عدم وجودها على الإطلاق يمثل أحد آهم آسباب بطء 
ع ا ا اقل كد وال دود درا ا 

انخفاض عناصر التكاليف : 

إن توافر بنية آساسية تتسم بالجودة العالية هو آمر كفيل بتحقيق زيادات 
مان ووا فع کے معد تالاتا حي هال دف اتففاضن ك فكادف اتاد 
ا افر الى من ا واوا وا ص مه 
ا 0 رد وة ا ف هل اال ت الان ر ات 
الطرق والمواصلات يؤدي بالضرورة إلى خفض تكاليف النقل والتوزيع» وكذلك 
E E NERE SA a a a‏ 
وتكاليف الإنتاج. ينعكس ذلك إيجابيا على كل من المنتجين والمستهلڪين. 

أثر المضاعف على الاقتصاد القومي : 

و ا ی ا د 
الشركات التي تدعم هذه المشروعات كالبناء والمقاولات وما إلى ذلك»الآمر الذي 
يؤدي إلى حدوث آثر التضاعف الاقتصادي (أو المضاعف) على اقتصاد الدولة المعنية 
ككل » وهدا بدوره يعود بعدة منافع غير مباشرة على العمال الذين يحصلون على 


)357)) 


أجور ودخول صافية أعلى. ويعتمد آثر هذا المضاعف الاقتصادي إلى حد كبير على 
القطاع الذي يتم إنفاق الأرصدة فيه. فأعمال البناء والمقاولات على سبيل المثال تتميز 
باحتوائها غالبا على نسبة عالية من المكونات المحلية وبآنها تستخدم مستويات أو 
معدلات مرتفعة من المواد الخام والعمالة المحلية» الأمر الذي يعني آن مشروعات 
البنية الأساسية ب2 الدول النامية التي تعتمد بشدة على قطاع المقاولات المحلي هي 
روات تود و ا اا کو عا اتاد ا ا کک 


ارتفاع أو انخفاض أسحار الا راض : 

العكس من ذلك فان المشروعات التى تعتمد على الصناعات الثقيلة أو الملوثة 
للبيئة(مثل صناعة الحديد والصلب آو الإإاسمنت) تؤدي إلى هجرة السكان من 
E E N E E‏ 
ويتعرض مالكوها للخسارة. 

والسلبية (التكاليف) المتوقع ظهورها مح بداية المشروع حتى يتسنى لہا تحديد ما إذا 
كان من الأفضل تمويل هذا المشروع أو ذاك من خلال استثمارات القطاع العام آم 
ن خلال الفا الخاد 7نا 86:1 


-٣‏ دور القطاع الخاص فى تنمية البنية الأساسية: 
هناك العديد من الآراء التي تؤيد وجود دور متعاظم لاقطاع الخاص ي إنشاء 
وتحسبن البنية الآأساسية للدولة» ويستتندون 2 ذلك إلى أن هذه المشروعات: 
(آ)- تتطلب رؤوس آموال ضخمة ويتطلب إنشاؤها فترات زمنية طويلة. 
(ب)- تعاني عادة من مخاطر مالية وتقنية مرتفعة نسبيا. 
(ج)- تولد العديد من التكاليف سواء الاقتصادية >أصإ 0٥١٥ء‏ آو الاجتماعية 
1 المتتوعة والتي يصعب تحميلها كلها على المستخدمين 4 صورة رسوم 
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اا ال اا اه و و 
البية). 

(د)- الدور الاستراتيجي البالغ الأهمية الذي تؤديه معظم هذه المشروعات (مثل 
مشروعات الطرق العامة والكهرياء) مما يعني ضرورة مشاركة الحكڪومة بفاعلية 
ج تنفيد وتشغيل مثل هذه المشروعات والرقابة المستمرة عليها بهدف ضمان تحقيق 
أهداف الدولة المضيفة. 

بالإضافة إلى الاعتبارات السابقة هناك العديد من الاعتبارات الآخرى التي 

تؤيد ضرورة سماح الحكومة للقطاع الخاص بالدخول على نطاق واسع ج 
مشروعات البنية الأساسية. ومن آبرز هذه الاعتبارات ما يلي: 

ندرة الموارد المادية المتاحة لدى معظم حكومات الدول النامية 2 العالم. 

الصعوبات التي تواجه حكومات الدول النامية ب4 الحصول على التقنيات 
الإنشائية والتشغيلية المتقدمة اللازمة لإتمام المشروع وتشغيله بسرعة وبكفاءة 
فان 

معظم مشروعات البنية الأساسية التي كانت مسئولية الحڪومات بالدول 
النامية أصيبت 2 نهاية الأمر بالفشل والخسارة بسبب سوء الإدارة الحكومية 
وانخفاض مستوى الجودة وضعف الصيانة والبيروقراطية وعدم المرونة وغياب حافز 
ار 

التطور التقني(التكنولوجي) الہائل الذي تحقق على مدى العقود القليلة الماضية 
كان من شأانه آن أضعف قدرة الحكومات المختلفة على الاستمرار 24 احتكار 
السلع والخدمات الاستراتيجية فقد أجبرت على ضرورة التماشي مع روح العصر 
و الماح لقاع الخاص دات هل إلن الاسراق ادن العا وال دات الا 
والتتافس مع الشركات الحكومية ومع الشركات الخاصة المحلية والأجنبية 
الأخرى:الاقر الذي جعل المستهلك هو المستفيد لحصوله على خدمات بجودة أعلى 
وبسعر آقل. 


إشراك القطاع الخاص ك إنشاء وتحسين البنية الأساسية للدولة من شأنه أن 
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E EE ETE 
الت هو مارا اها وا ا ا ا اک و‎ 


-٣‏ أنماط مشاركي القطاع الخاص فى مشروعات 
البنية الأساسية: 
Types of Private Sector Involvement‏ 
ف رك اء الخ اصن متروعا ك اة اماس ويد 
من خلال نظام 8.0.1)عدة آنماط يمڪن عرضها فيما يلي : 
عقود الإدارة آو المقاولات ائخlرجية: Contracting out or management‏ 
contracts‏ 
يفوم القطاع الخاص بيناء المشروع 2 ظل اتقفاق تعاقدي › آو بادارة المشروع لفترة 
محددة وبإيجار سنوي محدد بدون آن يتحمل مخاطر التمويل آو الإيرادات. 
التأجير التمويلى : ”1ء14 
مدفوعات إيجارية من القطاع العام الذي يستخدم هذا المشروع. 
المشروعات بنظام 8.0.1 : 
يفقوم القطاع الخاص بسصمیم ويناء وتشغيل المشروع لفترة محددة سلفا قبل آن 
يعيده إلى القطاع العام بعد انتهاء مدة التعاقد. 
المشروعات نظام 8.0.0 : 
معناها هو البناء والتشغيل والامتلاك للأبد بدن إعادة المشروع إلى القطاع العام. 


الخصخ4ڇڃۂ : Privatization‏ : 
اهود أك واترقاة الطاة فطاع الخاصن على مترو هة اسا هاا 
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eR N A BOT 
E N E E 
E a N E 
الأجمالية المتولدة عن المشروع سواء على الاق القصير (وفق نظام عفود الإدارة أو‎ 
التأجير التمويلي) أو على المدى الطويل بعد انتهاء فترة التعاقد المحددة مع القطاع‎ 
التقليدي). ويمكننا كذلك القول إِن نظام 8.0.0 هو‎ 8.0.١ الخاص (وفق نظام‎ 
ارت آل ا اال اعا ةن 1 801 ت ل کین ها‎ 
ع رو ر ا ا ا و و‎ 
(فترة التعاقد).‎ 

نالروف ا غا ۷80:1 مع هماسا ك كل ااخرل او كاف 
E E N E OT‏ 
اناع عا 8.0.1 بدلا من اطم اليد الأ خرى لاح كلها ترافرت الشروط او 
اروا 

لا توجد رغبة من قبل الحكومة ج اتباع سلوب الخصخصة الشاملة لضرورة 
ا ف ا غ ا ا 

عندما يتطلب بدء المشروع استنمارات مبدئية هائلة لا تستطيع الحكومة 
توفيرها كاملة ب2 الوقت الراهن لرغبتها 2 الإنفاق أيضا على مشروعات أخرى 
i‏ 

امتلاك فرص جدية لتحقيق مكاسب الكفاءة التشغيليgainsi Efficiency‏ 
آو الإنشاثية آو حتى 2 مجال صيانة وتحديث المشروع دوریا. 

e e Ela EE 
ga gE E a Ak 
Bench ark Jٹمآ الحكومة) يكون هذا المشروع بمثابة معيار مقارنة مرجعية‎ 
لحث شركات القطاع العام الآخرى على تقليده وتحسبن معدلات كفاءتها 2 إنشاء‎ 
E O SES E E EES 
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مشروع .B.O.T‏ 
العملاء آو المستهلكون المنتفعون بخدمات المشروع لديهم الاستعداد المسبق 
ق ا را اا ا غات و و و ی ی 

خدمات المشروع. 
کا كان اا اا دار عل و اة د ار د 
من خلال الإيرادات المتحصلة من العملاء الذين يستخدمون المشروع وينتفعون 

مباشرة بسلعه آو خدماته. 


أنواع عقود البناء والتشخيل ونقل الملكية: 
يستخدم تعبير 801 2 الدلالة على مجموعة من النظم المشتقة أهمها: 
عقود البناء- التشغيل- نقل الملكية 801: وهي العقود التي تبرم بين الدولة 
والمستثمرين 2 مجالات البنية الأساسية. 
عقود البناء- التمليك- التشغيل - التحويل 8.0.0.1: وهي العقود التي تتيح 
للمستثمرين بناء المشروع وإقامة هياكله ومعداته وتملكه بواسطة شركة مؤقتة 
EDE O E E COTE N NED‏ 
اللامتياز» وبعد انتهاء هذه الفترة يصبح المشروع ملكية عامة للدولة وتنتهي شركة 
E‏ 
عقود البناء- التملك- التشغيل8.0.0: هذه العقود تبرم بين الحكومة 
والمستثمر آو مجموعة المستثمرين على إقامة المشروع وتأسيسه وتملكه بواسطة 
شركة امتياز تتولى الإشراف على التشغيل وتمثل فيها الحكومة. ولا ينتهي هذا 
النوع من المشروعات بتحويل الملكية العامة مثل العقود السابقة ولكن بعد انتهاء 
الفترة المحددة يتم تجديد الامتياز آو انتهاء العمر الافتراضي للمشروع آو تعويض 
الدولة المملاك عن حصص الملكية وفقا لتقييم أصول وخصوم المشروع. ويحق 
للحكومة بعد ذلك التعاقد مع آخرين على إدارة المشروع من خلال عطاءات مقدمة 
يتم اختيار أفضلها و2 كافة الحالات تحصل الحكومة على نصيب من الإيرادات 
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التي يحققها المشروع مقابل منح الامتياز ودعم المشروع أمام الجهات المختلفة. 

عقود التصميم- البناء- التمويل- التشغيل2.8.۴.0: بناءً على هذا النوع من 
العقود تنفق الحكومة مع المستثمر على إقامة مشروع البنية الأساسية أو المرفق 
العاد رفا القروط الف والتصيماة انى قحد ها الحكوة لمر دا مط 
أجهزتها الاستشارية ويتولى المستثمر الإنفاق على إقامة المشروع وتأسيسه وإمداده 
بالآلات والمعدات والآجهزة ويتولى البحث عن تمويل من أحد البنوك العاملة 2 الدولة 
أو من البتنوك الخارجية ويقوم بتشغيل المشروع وفقا للشروط التي تضعها له 
الحكومة. ولا تنقل ملكية المشروع إلى الحكومة بعد فترة الامتياز حيث آن 
الحكومة تحصل على مقابل للآرض وعلى قيمة أو نسبة من الإيرادات مقابل منح 
الامتياز. 

فقوو الا الو 0 810 فد وا الكو هن الكود اة 
الحكومة مع المستثمر الخاص على بناء المشروع أو المرفق العام ثم التخلى عن 
ا ي ال ن ا ار ا ر و ل انر ال د 
امار و ا حه ل على راف اال و اك س ا كي 
اتك ت و 2 BO E a‏ 

عقود البناء- التأجير- التحويل8.[.1: حيث تتيح الحكومة الفرصة للمستثمر 
الخاص لبناء المشروع آو المرفق العام وتأجير المشروع له خلال فترة زمنية معينة بعدها 
تزول ملكية المشروع خلال تلك الفترة على آن يسدد القيمة الإيجارية المتفق عليها ج 
التعاقد بين الطرفين حول فترة الامتياز. 

عقود التحديث- التملك- التشغيل-التحويلJل()M.0.0(- Transfer-opera(e-‏ 
:Modernize-own‏ بناء على هذا النوع من العقود يتعهد المستثمر الخاص بتحديث 
Lg EE a N a‏ 
للمستويات العالمية ويصبح مالڪا للمشروع ويقوم بتشغيله لفترة محددة»› ثم تؤول 
ملكية المشروع إلى الحكومة» ويحصل المستثمر على إيرادات المشروع خلال تلك 
الفترة على آن يسدد القيمة الإيجارية المتفق عليها ج التعاقد بين الطرفين طوال فترة 
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الامتياز. 

عقود التجديد-التملك- التشغيل(۸.0.0): و2 هذه الحالة يتم التعاقد بين 
الحكومة والمستثمر الخاص على قيام المستثمر بالإنفاق على تجديد أحد 
المشروعات العامة التي تحتاج إلى التجديد أو التدعيم سواء من حيث المباني أو 
اللات والمعدات والأجهزة والأثاث ووسائل النقل وغيرها و2 هذه الحالة يصبح 
ا ا و کے 
مقابل القيمة التي تحددها الحكومة مقابل انتقال الملكية من الدولة إلى المستثمر 
الخاص. وبذلك تستخدم مقا بل انتقال الملكية 2 إطار البرنامج الخصخصة 
للمشروعات العامة المتعثرة والتي تعجز إيراداتها عن الإنفاق على التجديد والإطلاق 
للمشروع ويتولى تشغيله خلال فترة الامتياز تم يتنازل عنه للحكومة 4 نهاية الفترة 
دون مقابل وبالطبع يحصل المستثمر على إيرادات تشغيل المشروع طوال فترة الامتياز. 

عقود البناء- التأجير- التدريب- التحويل(8.1.1)يعتمد هذا النوع من العقود 
على مبادرة القطاع الخاص بتقديم التمويل اللازم لإقامة مشروع من مشروعات البنية 
الأساسية ثم تقوم الدولة بسداد كافة تكلفة التمويل إلى القطاع الخاص على 
أقساط. 

عقود التآجير- التدريب- التآجير-(1.1.1) بناء على هذا النوع من العقود يقوم 
القطاع الخاص بتمويل إقامة المشروع وتدريب العاملين التابعين للدولة تم تأجير 
المشروع للحكومة لتقوم بتشغيله خلال فترة زمنية معينة تعود ملكية المشروع إلى 
القطاع الخاص بعد ذلك. 

المنافع والتكاليف الاقتصادية لمشروعات:8.0.۲: 
Economic Benefits and Costs of (BOT) Projects‏ 

CCAD A LE E BOT 
: عرضها فيما يلي‎ 

توفيرالمزيد من مصادر تمويل مشروعات البنية الأساسية الہامة (2 حالة 
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مشاركة القطاع الخاص)» والمزيد من تدفقات العملات الأجنبية. 

فدرة الحكومة على ممارسة الرقابة الاستراتيجية بعيدة المدى على مشروعات 
a O‏ 
للمشروعات نفسها). 

ارتفاع معدلات كفاءة إنشاء وتشغيل وصيانة المشروع (بسبب عوامل مثل الخبرة 
E E aE a SG r‏ 
الربح» بيع السلع والخدمات بآسعار حقيقية وغير مدعومة آو رمزيةء...إلخ)» وهو ما 
ال و و ا 

N TET EE AE EE TE E E 
مواطني هذه الدول على تطوير التقنيات الأجنبية المستخدمة 2 المشروع من خلال‎ 
Learning by doing ةىرlaقklب اتباع سلوب التعلم‎ 

تنمية وإنعاش أسواق رأس المال (البورصات ب4 الدول النامية والتي تلعب دورا 
هاما بے توفيرقدر محدد من التمويل اللازم للمشروع) 

قاف اه ال ال ار ف ال و ا و 
اعا اديه اا اال واا افع لخا 


e 


+ أما عن أهم المشاكل المتعلقة بمشروعات 8.0.1 فيمكن عرضها فيما يلي : 

و ی ا ا 
مشروعات 8.0.1 والحكومات المضيفة التى تكون غالبا عديمة أو قليلة الخبرة 2 
هذا الصدن. 

تور العمل وا لخدما ف اسغار أ فى من قك ال كان بخمل عالطا 
العام سابقا ويخاصة ب4 المراحل الأولى للمشروع. 

ارتفاع تكاليف تمويل المشروعات بوجه عام لعدة آسباب منها:ضخامة حجم 
EN NE N Og u a‏ 
طول عمر المشروع المتوقع وبالتالية ارتفاع مخاطره وارتفاع معدلات الفائدة المستحقة 
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ا 

تدخل الشركات وربما الدول الأجنبية 4 شئون الدولة المضيفة للمشروع (وهي 
CS E‏ 

SN O O 
الأجنبية التي تنتمي إليها الشركات الراعية للمشروع.‎ 


السياسات الخاصة بدورة حياة مشاريع 801 

- اختيار المشروع: يكون على آسس علمية واقتصادية وفنية سليمة 

- تحليل المشروع: عن طريق دراسة الجدوى من النواحي الفنية والمالية 
والاجتماعية والبيئية. 

- اختيار الموقع المناسب للمشروع وتقييم التكنولوجيا المستخدمة لطبيعة 
ا 


- التقييم المبدئي للتكاليف (الأرض - المعدات والاآلات - راس -المال- 


E PTE E E 

ی ا رکا وذلف الو اى حف ال ارا و ها 
متطلبات المشروع بشكل مفصل 

- العطاءات وتقييم العطاءات: وفيها يتم الإعلان عن المزايدات آو المناقصات› 
ويشترط توافر الشفافية الكاملة عند التقييم لآن التكاليف المالية التي يتحملها 
القطاع الخاص لإعداد العطاءات تدخل 2 عداد الملايين. 

- التفاوض: ويتم عن طريق مستشارين ذوي خبرة خاصة على كثير من الجوانب 
N‏ 

- متابعة تنفيذ المشروع: ويكون وهقا للشروط العامة والخاصة المتفق عليها ك 
العقد المبرم بين الحكومة والقطاع الخاص. 
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إعادة المشروع للدولة يعد انتهاء فترة الترخيص. 
ويكلف 2 هذه الهمة استشاري المالك الذي يفقوم بمراعاة مصالح المالك وهى 


الدولة آو آي من آجهزتها. 


المطل الراب 
سراحل مشوعان 8.0.17 


يمر مشروغ 8.0.1 بعدد من المراحل أهمها : 
-١‏ مرحلة التعريف. 
۲- الإعداد الحكومي للمناقصة. 
۳- إعداد عطاءات من فبل الممولبن. 
-٤‏ الاختيار. 
۵- تكون شركة المشروع. 
1- تنفيذ المشروع. 
۷- تشغيل المشروع. 
۸- تحويل الملكية. 
وسوف نستعرض هذه المراحل باختصار شديد كما يلي: 
مرحلة التعريف : 
تمثل الخطوة الأولى 2 إقامة مشروع 8.0.1مع تحديد الحاجة إليه» وتقع 


هه اله غل عا الها ت وول و عا ماک مکو لظا عل جدمادے 
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وتحديد الآولويات بالنسبة للحاجة إليها. 


الإعداد الحكومى للمنافصة : 

إذ تعلن الحكومة عن مناقصة يتقدم إليها المستثمرون الراغبون بعروض لتنفيد 
المشروع» ويتعين آن يحتوي عرض المناقصة من قبل الحكومة على المعاييراللازم 
توفرها والمطلوب التقيد بها /كالوقت-التكلفة-فترة الامتياز...إلح. 


إعداد عطاءات من فبل الممولين : 
عبارة عن فيام عدد من المستثمرين» فيكون ا 0 مو ا ا 
مساهمة ڪل واحد فيهم والدور الذي يلعبه كل عضو ك المشروع. 


الأختبار: 
ويعني قيام الحكومة بدراسة العروض ال مقدمة ومقارنتها مع المعايير المقترحة من 
قبلها واختيار أفضلها من وجهة نظر الحكومة. 


- تكو شركة الشروع: 

قيام الشركة أو مجموعة من المستثمرين الذين يتم إرساء المناقصة والاختيار 
عليهم بتكوين شركة متكاملة من جميع مستلزمات تنفيذ المشروع/ القانونية - 
E RD‏ 


تنفيذ المشروع: 
يتم البدء بج تنفيذ المشروع بعد الوصول إلى مرحلة الإعلان المالي» وهي المرحلة 
التي يتم فيها إنهاء كل الاتفاقيات التمويلية» وتبداً الأطراف ب تقديم التزاماتها 
المالية» وتنتهي مرحلة التنفيذ بإفامة المشروع وتجريبه وقبوله من جانب ڪل من 
شركة المشروع والحكومة المضيفة. 


- تشغيل المشروع: 
وفيه تتولى شركة المشروع عملية التشغيل بنفسهاء آو قد تتعاقد مع شركة 
غا تتو لی الت“ فيإ والصيانة» ونس حدم اللإيرادات المحصلة خلال فترة التشغيل _2 
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استرداد رس المال المستثمر وتحقيق الأرياح اللخططة› ومن حق الحكومة وڪذلك 
E a a‏ 


- اتحويل المشروع: 

بعد آن تنتهي هترة الامتياز يتم تحويل ملكية المشروع للحكومة المضيفة»› وقد 
ر د 
تشغيل المشروع آو قد تتولى بنفسها تشغيل المشروع. 

اسالیب تمویل مشروعات 801 

من آهم مصادر تمويل مشروعات 801 آموال المؤسسين» والتي تتراوح نسبتها 
ا روک خد اد کر ان ا د 
هي: 

ی کا ا ی کی کر اا را 
بالمساهمة 2 تمويل المشروع» هو قيمة الأصول التي يمكن إعادة بيعها والقيمة 
الوق لاترادذات اشرو 

Loa NIE el E 
اك ف د ن ير ا ارو ك و ك ول اف ها اد‎ 
الحكومة مع شركة المشروع على شراء خدماته خلال فترة العقد» أو عندما تتولى‎ 
الحكومة بتنفسها عملية تشغيل عدد من السنوات.‎ 
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المطلب الخامس 
مکونان الف ارو 


تكاليف ما قبل الاستثمار: التكاليف التي يتكبدها أو يتحملها رعاة المشروع 
4 سبيل إعداد وتنمية المشروع وتصميمه من حيث المبداً. 

التكاليف المرتبطة بالعطاءات والمناقصات الخاصة بالمشروع: سواء 
القتاليت الى ها انكو اليا ك سيل الاغلان ن التاق وعدا 
ا ا کات آنے تاا ارافت ااع افاس سل اعود وسات 
الجدوى المبدئية للمشروع وإعداد العطاء أو المظروف المالي والمظروف الفني الأمثل 
وصاحب الفرص الوفيرة 4 ترسية المناقصة عليه 4 النهاية. 

تكاليف تنمية المشروع: والمقصود بها هو تكاليف دراسات الجدوى الشاملة 
التي سيقوم بها رعاة المشروع المحتملون ب4 ضوء نتائج دراسة الجدوى المبدثية(التى لا 
بد آن تكون نتائج طيبة ومبشرة)وبعد ترسية المناقصة على عطاء/ مظروف آولئك 
الرعاة بعينهم. 

تكاليف الإنشاءات: وهي آهم وآأڪبر التڪاليف ے آي مشروع8.0.1› وهي 
تشمل تكاليف إنشاء كافة مباني المشروع وشراء كافة معداته وترڪيبها ج 
e‏ 


تكاليف التشغيل: وهى التكاليف الدورية الواجب دفعها طوال فترة التعاقد 
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تكاليف إنهاء التعاقد ونقل الملكية إلى الحكومة المضيفة: بما ج ذلك فك أو 
تركيب آي معدات تخص شركة تنفيذ المشروع» وتكاليف صيانة آو تحديث آي 
من آصول المشروع(مبان» معدات »الخ.)حتى يمكن نقل ملكيتها للحكومة بے 
صورة جيدة كما ينص العقد الإجمالي للمشروع وعقوده الفرعية(عقود الصيانةء 
إنهاء التعاقد» إلخ.) 

نوزيع التكاليف: الخطوة التالية بعد تحديد ومعرفة كافة تكاليف المشروع 
ج مراحله وآطواره المختلفة- الخطوة التالية هي توزيع هذه التكاليف على كافة 
الأطراف المعنية المشاركة(بمعنى أن يتحمل كل طرف التكاليف التي تخصه). 
وعملية توزيع التكاليف هذه 80416١٥1١8‏ (توزيع الحزمة اllائلية Financial‏ 
ءھ۴ للمشروع) تتم عادة على النحو التالي: 

تكاليف ما قبل الاستثمار وتكاليف تنمية المشروع: تتحمل الحكومة المضيفة 
کور م ا ا ی ل ا 
للمشروع (أطراف القطاع الخاص الذين سيتم إرساء المناقصة عليهم) القدر الأكبر 
منها. 

تكاليف المناقصات والمشتريات الخاصة بالمشروع: كل طرف يتحمل الجزء 
الخاص به منها (فالحكومة تتحمل تكاليف المناقصات والاإعلان والتوثيق وإعداد 
المستندات والدراسات المبدثية للمشروع» والرعاة المحتملون يتحملون تكاليف 
دراسات الجدوى المفصلة وما إلى ذلك من تكاليف). 

تغانت الاعات ونما كرون غا فة لات فاته جب افا لاحل 
أو الخطوات التالية لتوزيع هذه التكاليف على كل الأطراف المشاركة فيه: 


آولا: يجب آن يسهم المستثمرون الأصليون ومالكو المشروع بحصص الملكية 
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مصادر تمويل لازمة من وكالات المساعدات شائية أو متعددة الآطراف ومن وكالات 
تشجيع الصادرات (2 حالة الاضطرار للاعتماد على آرصدة من هذين المصدرين). 
ويجب آن نلاحظ هنا آن وكالات تتمية وتشجيع الصادرات لن تقضل مساعدة 
مشروعات 8.0.1 التي تعتمد على آلات ومعدات مستوردة من الخارج بكثرة» 2 
حا ا وه ر اف ان و ج ف چ ا ا 
وكذلك فإن وكالات المساعدات شثائية ومتعمددة الآأطراف لن تساعد إلا 
مشروعات 8.0.1 التي من المرجح أن تكون لہا إسهامات حقيقية 4 تنمية الدولة 
المضيفة المعينة و2 رفع مستويات معيشة عامة سكانها(وذلك 4 ضوء عمليات 
تحليل للتڪاليف وliklذp .(Cost- benefit analysis‏ 

آما بخصوص المستثمرين المؤسسبن (شركات تآمين- صناديق استثمار...إلخ)› 
فهم 2 الواقع لا يفضلون الاستثمار ے2 مشروعات8.0.1 خلال مرحلة الإنشاءات لأن 
هذه المرحلة تكون آأكثر مراحل المشروع خطورة وأقلها من حيث التدفقات 
الإيرادية والنقدية (وقد أوضحنا هذه النقط من قبل). ولڪن يمڪن 4 بعض 
اا و ی کی یکن اع 
بالاشتراك ك المشروع. 

وبعد الانتهاء من عملية الإنشاءات والاأستعداد لبدء التشغيل الفعلى للمشروع: 
كو ا يى ا وا ال ار اا ن ن ال تخل ها 
مصادر تمويل إضافية من الأنواع الثلاثة التقليدية. 


تكاليف التشغيل: وڪن الحصول على مصادر تمويل رس المال العامل 
للمشروع من خلال آي من الطرة التالية: 


إيرادات المشروع نقسة عن العام الحالي(آو آرباحه المحتجزة من الأعوام 
السابقة). 


قروض قصيرة المدى أو عمليات سحب على المكشوف ء)۴هإdإم0۷‏ من البتنوك 
الحا 
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الآأطراف الثلاتة كع)او۴ ١۲Q١1ط"‏ المختلفة المشاركة ج المشروع والمستعدة 
لتمويله جزئياً من أجل أرياح أكبر 2 المراحل اللاحقة (مثل: الموردين- شركات 
الصيانة- شركات التشغيل...إلخ). 

ی ت 
الا ر ا 
a E A OG a N E‏ 
ترك تلك المعدات للمشروع بعد تسليمه إلى الحكومة). 


المطلى السادسر 


النقويم اماي وااقتصادي طاشروعان 
B.O.T‏ : 


ن خا ی اروا 0 ن اطا ااا الق ن إا ها د 
هتاك تمس آتراغ من اتعمهات آلويمي الت بت إجرازها على مشروغات 
«B.O.T‏ وهی : 


التقويم التجاری ٤.٥۳۳۱۴۲٤41‏ . 
التقويم الفني/التقني اaءiر‏ 1ء1 . 
التقویم البینی .nv1۲r٥۸ ٣٤1٤41‏ 
التقويم المالي 41أ٤٣4ہ۴.‏ 
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التقویم الاقتصادی ٥۳۸1٤٥‏ ۸0٥cع.‏ 
وفيما يلي سوف نناقش كل نوع من آنواع التقويم هذه بإيجاز» مع تحديد مدى 


أهمية كل نوع من أنواع التقويم لمشروعات 801 2 كل مرحلة من مراحل عمرها 


آو دورة تنفيذها. 


التقويم المالى لمشروع 801: 

عبارة عن قياس الربحية الخاصة بالمشروع من وجهة نظر شركة المشروع» وهو 
اا رة عر ا تراد اتر اتات او ارو 
ويلاحظ بهذا الصدد ثلاثة أنواع للإيرادات هي: 

ايراد ات مزب على الد وهی تحفق ب عالة شاف الكو الةم 
رک ر ا ر کل و و ا ار ةحارل ر دد 
E E‏ 

ب- إيرادات مؤسسة على السوق وفيها تتولى شركة المشروع تحصيل مقابل 
لخد ماتا من امور هبار كما يحدث عند تقاضي رسوم على عبور/الطرق 
والجسور/. 

ا ا ا و ا و ا ا ن 
الك ا ك E aa‏ 
و ا و ا 
اللاتصالات الخلوية/. 

ااا ما ا ا ل اجر ع ال آلا ا ال 
الحالية- معدل العائد الداخلي- نسبة المنافع/ للتكاليف- فترة الاسترداد. 


-التقويم الأقتصادى لمشروع آ1 80: 


بهدف هذا التقويم ا تحديد درحهة الكةفاءة الاقتصادية لمشروع BOT‏ « 
ويتضمن عدة خطوات أهمها: 
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استخدام بعض معايير الاستثمار الاقتصادي مثل صا القيمة الحالية- نسبة 
المنافع /للتكاليف. 

استخدام العملة المحلية 2 عملية التقييم. 

ود ا مرا اوفك افر ان هه ال د ار 

إجراء تحليل الحساسية لمعرفة الآثار المحتملة للتغيرات غيرالمتوقعة على 
الكفاءة الاقتصادية للمشروءع. 


التقويم الأجتماعي لمشروع 801: 


a aE gE E UG A E E O 
الاجتماعیى.‎ 


ومن أهم الجوانب الواجب التركيز عليها عند التقييم الاجتماعي : 
U A EEN‏ 
ا ا رو 
.٣‏ الزيادة أو النقص ب درجات الأمان نتيجة المشروع. 
.٤‏ الآثر على استهلاك الموارد الطبيعية والطاقة. 
ق٠‏ الا تر ظلے اتفال و تخد اماتا 
.٦‏ الأثر على توزيع الدخل بين الفثات المختلفة 2 المجتمع. 


SENA lel Esla EEE 


التقويم التجارى لمشروعات"8.0.1: 
تتطلب عملية التقويم التجاري لمشروعات8.0.1 من الحكومة المضيفة آو من 


شركات /أطراف القطاع الخاص الراعية للمشروع إجراء توصيف كامل للأسواق 
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التي يتم فيها بيع منتجات أو خدمات المشروع» بما 4 ذلك: 

تحديد آنواع وآأماكن تجمع المستهلكين/ المستخدمين المتمثلين منتجات 
وخدمات المشروع. 

IS E SE ENE TE 
الإجمالي عليها.‎ 

اا د 

الإطار العام التشريعى الحقيقى أو المتوقع مستقبلا. 

E E E A ROO 

الخواص التنافسية لهذا القطاع السوقي (بمعنى: درجة حدة المنافسة- عدد 
ا ی کک و ای 
حدة...الخ). 

MES GE N oS 
والإيرادات المتوقعة للمشروع وبحصتةه المتوقعة من السوق المحلية الإجمالية 4 مراحل‎ 
دورة حياته المختلفة. كذلك عند محاولة تحديد المخاطرة المالية المتعلقة بايرادات‎ 
ارول اا ا و رو ااي العو واا‎ 
Sensitivity Analysis ةسulı—JÛا سوف يتم استخدامها بغرض إجراء تحاليل‎ 
الخاصة بالمشروع (آي مدى تآثر إيرادات وآرباح المشروع بالتغير ك آي عامل مستقل‎ 
CA E laa Os 


التقويم التقني للمشروع: 
المدف من عملية التقويم التقني هو ضمان آن المشروع سيكون قد تم تصميمه 
ا gE a a a ag‏ 
للشروط والمعاييرالدولية المتعارف عليها 2 مجالات التصميمات والہندسة. وتعتمد 
عمليات التقويم التقني لمشروعات 8.0.1 بدرجة كبيرة للغاية على آراء وتوصيات 
الخبراء المتخصصين ب4 كل جانب تقني من جوانب المشروع على حدة. 
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E‏ فان عملية التقويم التقني لمشروعات 8.0.1 یجب آن ترڪكز على عدة 
E E‏ 


١ 


۰۸ 


۰.۹ 


مدى ملاءمة التقنيات المختلفة المستخدمة 2 المشروع (بمافيها آلاته ومعداته 
وعملياته الإنتاجية) للشروط والظروف المحلية والبيتية السائدة 2 الدولة 
المضيفة. 

كيفية الوصول إلى معدلات الأداء والإنتاج (أي الطاقة السنوية الإجمالية) 
المحددة للمشروع NY‏ 

اختيارالموقع الجغرا2 الأمثل لإنشاء المشروع(بما 2 ذلك دراسة عوامل البيئة 
ومدى صلاحية التربة). 

شراء الأراضي اللازمة لإنشاء المشروع أو الحصول عليها من الحكومة المضيفةء مع 
تحديد التسهيلات اللازمة للحصول على هذه الأراضي(الطرق- شبكات المواصلات 
والاتصالات). 

تحديد إجراءات المشتريات اللازمة للمشروع» بما 2 ذلك عمليات شراء المواد الخام 
والآلات والمعدات والإمدادات. 

دراسة مدى توافر كوادر إدارية مؤهلة ومدرية وقادرة على إدارة المشروع بدرجة 
عالية من الكفاءة والفاعلية. 

مدى توافر القوى العاملة المؤهلة والمدرية للعمل 2 المشروع» ومدى توافر البرامج 
التدريبية اللازمة لرفع مستويات كفاءتهم. 

دراسة تفاصيل عمليات المقاولات والإنشاءات اللازمة. 


دراسة مدى موضوعية جداول تنفيذ الإنشاءات زمنيا. 


.٠‏ مراجعة تكاليف الإنشاءات وتحديد ما إذا كانت مبالغا فيها آم لا. 


.١‏ تقويم تكاليف الصيانة والتحديث اللازمة مستقبلا وتحديد ما إذا كانت مناسبة 


أم لا(مقارنة بتكاليف إنشاء المشروع أصلا). 


۰٠۰ «۰ |‏ | ® چ 
ام ۹ 6 » 
E: ۰۰‏ 


عند إعداد وتنفيذ مشروعاتآ.8.0 الضخمة الخاصة بالبنية الأساسية للدول 


الا ي عاق د ا و ع ا ق 
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إدخال عملية التقويم البيئي إلى قلب عمليات التقويم الإجمالي لمشروعات8.0.1 
يهدف إلى تحقيق تلاثة آهداف هي: 
.١‏ التحديد المسبق للمخاطر البيئية التي قد تتجم عن المشروع. 
.٣‏ تحدید الأثر البيئي السلبي المتوفع عن المشروع وما إذا كان يمڪن 
قبوله آم أنه يجب رفض المشروع من الأساس بسبب ضخامة هذا الأثر. 
.٣‏ وضع الأاسس ومعايير بيئية محددة يجب على كل مقاولي مشروع 
1 المعنى الالتزام بها عند تصميم وتتفيذ وإنشاء وتشغيل المشروع. 


التقويم الحكومي لمشروعات8.0.1: 
نظرا للأهمية القصوى التي تحظى بها مشروعات 8.0.1 فعلى الحكومة 
المضيفة أن تأخذ بعين الاعتبار عملية التقويم المالي والاقتصادي لمشروعات8.0.1 
بمعتی دراسة فا یلی؛ 
gaa ala E ae‏ 
اقتاد در تة لضت وهو ها يطل عله اس / اف الأقهاه الاد 
ئلnروء‏ < .Net economic Value‏ 
- الآثار الاجتماعية والتوزيعية (آي المتعلقة بنمط توزيع الدخل 2 الدولة 
المضيفة) والبيثية التى من المتوقع أن تنجم عن المشروع غلى المدى البعيد» وكذلك 
لآثار المشروع على مستويات معيشة ورفاهية الطبقات الاجتماعية المختلفة من أفراد 
O‏ 
الاختلافات الرئيسية بين التقويم الحكومي والتقويم الخاص لمشروعات 801 
يمكن توضيح أبرزعناصر الاختلافات في النقاط التالية : 
ترك انتوم جلى التقري | افتصادى للسرو اى اثارة على اقتاد اندر 
ER E E I TE E‏ 
الخاصة تكون أكثر تركيزا بے تقويمها للمشروع على الجوانب المالية(الإيراداتء 
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اكات الأراج ال 

قاد الكو اعاب اة حال الشافة N٥۷‏ ياست ام معدل خسه 
Discount Rt‏ آقل بكثير من المعدل الذي تستخدمه الشركات الخاصة لحساب 
ا 

ا کو وا ا و ف و ا ورا 
الل رات 2 حو ر اد ا ا ت عا ل هاب اا ت هة حص 
اضرا 

تحاول الحكومة دائما ب4 عملياتها التقويمية التنبؤ بالآثار السلبية أو الإيجابية 
المالية أو الاقتصادية - الاجتماعية - البيئية..إلخ. 

الحكومة عادة ما تكون أكثر ميلا إلى توقع تعرض المشروع لدرجات متدنية 
من الخاطرةء وناقالى فان ادات لهد الى فا بها لكر اشرو عاد 
ما تكون أعلى بشكل واضح من التنبؤات المماثة التي قام بها القطاع الخاص. 

NSE E Neg a 
(لتلا2 آثار التضخم والتشوهات السوقية التي تنجم عنه)» ب حين آن الشركات‎ 
والآأطراف الخاصة المعنية بالمشروع عادة ما تقوم بإجراء نفس هذه العمليات‎ 
."هصأن٣ةا التقويمية ولكن باستخدام الأسعار ومعدلات الفائدة الاسمية‎ 
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المطلب السابح 
نقل ملد امشو 


من الخصائص الرئيسية لمشروعات 8.0.1 هي نقل ملكيتها وملكية جميع 
وها راا ها ن ارا اا ا لمر ا اک ا ا ت 
عند انتهاء فترة الامتياز. 
هذا ويعتمد طول فترة التعاقد على المشروع على عدد من المتغيرات الداخلية 
المتعلقة بالمشروع والفكرة العامة تتضمن منح المشروع فرصة ما كافية لتحقيق 
موارد مالية بهدف: 
.١‏ سداد الفوائد المستحقة على ديون المشروع. 
۲. سداد آقساط ديون المشروع. 
۳. استرداد كافة رووس الآموال التي استثمرها رعاة المشروع فيه. 
.٤‏ تحقيق عائد مناسب لكافة الأطراف المساهمة 2 رؤوس الآموال_د 
المشروع. 


*- شروط التسليم ونقل الملكية: 

ا أف ار ا حا الد و ار ا و 
المشروع: 

شروط التسليم آو عدم التسليم» وشروط إمكانية تجديد العقد التشغيلي لفترة 
ا 


AE RE SE 
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جداول المتابعة والصيانة الواجب تتفيذها فبل تقل الملكية. 

شروط توريد قطع بعد إتمام نقل الملكية. 

نقل ضمانات التأمين الخاصة بمنشآت وأصول المشروع إلى الحكومة. 

نقل التكنولوجيا المستخدمة ك المشروع. 

تدريب بعض الكوادر البشرية المحلية فبل تقل الملكية لضمان تسيير المشروع. 

تحديد وتوزيع/ تخصيص/ تكاليف نقل الملكية. 

تحديد الضمانات والتعهدات المسبقة من طرف الشركة الراعية للمشروع آو من 
طرف الحكومة المضيفة نفسها. 

إرشادات الصيانة والتحديث. 


الصحوبات التي تواجه تطبيق نظام801 : 
1- نقص المرونة ج النظام القانوني الذي يترك المنازعات لسنوات طويلة» والتي 
يمكن خلال هذه المدة آن تفقد الشركة قوتها الدافعة بل حتى توجهها. 
2- عدم توفر الخبرة الفنية الكافية ج القطاع العام لإدارة المشروع بعد فترة 
الامتياز. 


أمثلة على مشاريع 801 
1- مجالات استخراج الثروة الطبيعية : مثل(الطاقة - النفط - الغاز الطبيعي). 
2- محطات المياه والڪهرباء والصرف الصحي. 
3- خدمات النقل والمواصلات (الجسور - المطارات -الموانن -الطرق السريعة). 
4- المجال العقاري والاستثماري) المجمعات السكنية - المجمعات التجارية). 
5 المجال التعليمي(المدارس - الجامعات). 


6 كات الانفا لات و الاننردت 
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SLES CS 


8- المجالات الآخرى (الرياضية - الثقافية - الترفيهية). 


محاییر وعوامل نجاح تطبیق نظام 801 : 

١.آن‏ تقدم الحكومة توا ودراسة وافية للمرحلة القادمة من المتاريع المستقبلية والتأكد 
من أنها ضمن خطة الحكومة للتنمية (إنتاجيا بشريا وبيفيا) 

.أن تضمن الحكومة حصولها على أفضل المشاريع اقتصاديا ويبأفضل شروط ممكنة. 

.أن تكفل الحكومة للقطاع الخاص وجود قاعدة سياسية مستقرة تهيىُ مناخا ونا E‏ 
لقيام القطاع الخاص باستثمارات على المدى الطويل» وتحلي جهازها الإداري 
بالكفاءة والمرونة والسرعة بے اتخاذ القرار. 

٤.أن‏ تتصف العقود المتعلقة بالمشروع بالصياغة الجيدة والدقة البالغة وتكون على قدر 
كبير من الوضوح والشفافيه. 

٥.يجب‏ آن يتميز القائمون بالمشروع بالخبرة والكفاءة وآن تتوفر لديهم احتياطات مالية 
قويه. 

.إن المصدر الأساسي والضمانات الأساسية لسداد قروض المشروع وفوائده وتحقيق هامش 
ربح معقول يعتمد على الإيرادات المستقبلية التي يدرها المشروع من خلال 
مستخدمي المشروع» لذا على شركة المشروع رفع مستوى آدائها خلال فترة الامتياز. 

۷. آن يكون المشروع كوا واا من الناحية الاستتثمارية. 

۸.توفير طرق لتحسين قدرة المستثمرين الأجانب على التعامل مع مستويات المخاطرة المالية 
والاقتصادية والسياسية وغيرها. 

.أن يكون هناك دعم حكومي قومي للمشروع 2 كافة مراحله. 

٠.أن‏ يحظى المشروع بقدر من الأهمية والأولوية 2 قائمة مشروعات تنمية البنية الأساسية 
للدولة. 

١.ستقرار‏ النظام القضائي والقانوني للدولة المضيفة. 

۲.أن تتمتع الكوادر الإدارية والتنفيذية للحكومة المضيفة بقدر كبير من المرونة والكفاءة 
والقدرة على حل الإشكالات المتوقعة. 


۳. لتأكد من إمكانية إتمام كافة المعاملات الخاصة بالمشروع 2 أقصر وقت ممكن . 
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٤.آأن‏ يتم توزيع وتخصيص مخاطرالمشروع على كافة الأطراف المساهمة والمشاركة 2 
المشروع. 

٥‏ حالة مشاركة أطراف وشركات أجنبية 2 المشروع» يجب أن تعمل الحكومة على حل 
المشاكل والقضايا العالقة ذات الصلة بالعملات المحلية والنقد الأجنبي. 

.٦‏ سماح الحكومة المضيفة بتحويل إيرادات المشروع وأرباحه إلى الخارج عند رغبة الشركة 
المنفذة. 

۷.توافرآلية محكمة ومحددة لحماية المشروع قافا من آي خسائر قد تنجم عن تغخيرات 


غير متوكعه. 
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بعد التطرق إلى نظام (801) ومزاياه وأنواعه ويعض الأمور المتعلقة به نجد آن نظام (801) آصبح 
ضرورة حتمية وأسلوبا حديثا لكثير من الدول النامية والتي تحتاج إلى تأسيس بنية أساسية ذات كفاءة 
عالية لكي تتصل بالاقتصاد العالمي المتطورء وعادة ما تكون تلك البنية الأساسية بمتابة حلقة اتصال 
تربط الدول بالأسواق العالمية. فأي دولة تحتاج إلى طرق سريعة جيدة لنقل البضائع من وإلى الدولة 
وموانئ بحرية وجوية تعمل بكفاءة. ومحطات كهربائية ومائية كافية لاستيعاب النمو السكاني 2 
المستقبلء وشبكة اتصالات متطورة سواء الاتصال التقليدي (الهاتفي) أو الإنترنت لتسهيل حركة نقل 
المحلومات سواء داخل الدولة أو إلى الخارج انشا تحتاج إلى أنابيب الوقود المختلفة كالنفط والغاز 
الطبيعي لاستيراد وتصدير الوقود بسهولة. فتلك الأساسيات تعتبر بمثابة بطاقة دخول للأسواق العالمية 
وبدون تلك الأسس لا تستطيع الدولة أن تنمو وتزدهر بسرعة مقارنة بباقي الدول» بل سوف تؤثرالبنية 
التحتية الضعيفة على عدة أمور أهمها انخفاض إنتاجية الفرد العامل لعدم توفر آساسيات الحياة 
العصرية المتينة. فمثلا لا توجد أية مقارنة بإنتاجية الفرد العامل 2 الولايات المتحدة والصومال» وذلك 
لعدم توفر أسس البنية التحتية الجيدة 2 الدولة الثانية أو انعدامها ف عند مقارنتها بالأولى. ولقد 
أصبح بناء تلك المرافق من خلال نظام (801) وغيره من الأنظمة بمشاركة القطاع الخاص أمرا سهلا 
مقارنة بالعقود الماضية بسبب التغير الواضح 2 الاقتصاد العالمي من اقتصاديات دول منعزلة توعا ما إلى 
اقتصاديات مترابطة وذلك بفضل إنشاء منظمات واتفاقيات اقتصادية هامة. كالاتحاد الأوروبي 
.WROLD TRADE ORGANIZATION (aıklaلlا ةرlجتلا ãةمظنiمو) (EUROPEAN UNION‏ 
(۷10)» كما حرص البنك العالي ( N6(‏ 8۸ ]۷0۸ على تسهيل إعطاء القروض للشركات 
العالمية لبتاء مجتمعات الدول الناشنة. لذلك تتسابق الدول النامية لتطبيق نظام لبناء وتعديل مرافقها 
العامة من خلال طرح المناقصات العالمية لجذب المستثمرين. 

فمثلاً نجد آن مصر بعدما ڪان لديها مشروع واحد (801) 

1996 حسب إحصائیة لعام‎ UN "ED NATION INDUSTRIAL DEVOLOPMENT 

أصبح لدیها آأكثر من ۳۸ مشروعا حاليا ومستقبليا من خلال هذا النظام (801) 4 أقل من 
خمس سنوات وذلك بفضل حرص الحكومة المصرية لمواكبة التطور الحالي والمستقبلي.فتستطيع 
الدولة بالتعاون مع القطاع الخاص إقامة أحدث المرافق العامة وأفضل المشاريع الإنشائية على 


مستوى عالمي وبزمن قياسي وبتكلفة أقل لكلا القطاعين العام منه والخاص. 


B.O.T J| خلاصة مشاریع‎ 


تعريف ال 8.0.1 (بناء- تشغبل- تحویل): هو اسلوب 2 خصخصهة المشاريع ويتمتل هذا 
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الأسلوب 2: 
-١‏ تعاقد الدولة مع إحدى الشركات الخاصة لتطوير مشروع عمراني ما حيث تتكفل 
الشركة بتصميم وتنفين وإدارة وتشغيل المشروع لمدة لا تقل عن ٠١‏ سنة. 
۲- تتقاضى الدولة خلال هذه السنوات رسوم حق الانتفاع من الأراضي التي يقام عليها المشروع. 
-٣‏ بعد انقضاء مدة العقد يبرم عقد جديد مع ذات المستثمر أو مع مستتثمر جديد على 


أساس المشاركة بالأرباح ۴١۵۴٤ 813۲1١8‏ ويستمر المستثمر بإدارة المشروع. 


الخطوات الإجرائية لطرح المشاريع: 

أولا: فكرة المشروع: عبارة عن فكرة ومقترح ضمن الخطة الهيكلية والعمرانية لتحقيق 
الاحتياجات والخدمات اللازمة للمواطنين وفق الأولويات المحددة من قبل الدولة. 

ثانيا: صدور موافقة المجلس البلدي على طرح المشروع. 

ثالٹا: إعداد كتيبات المواصفات: 

مخاطبة الجهات المعنية (داخلية - خارجية) للتعرف على ملاحظاتهم. 

إعداد كتيبات المواصفات. 

رفع الكتيب للمجلس البلدي لاعتماده. 

رابعا: الإعلان عن طرح المشروع: 

ويتم الإعلان 2 جميع وسائل الإعلان الرسمية وتكون ضمن فترة زمنية محددة حيث ا يتم 
استقبال الطلبات بعد انتهاء المحدة. 

خامسا: مرحلة التأهيل (فنيا وماليا): 

تسليم نماذج التآهيل للشركات الراغبة. 

فرز عروض الشرڪكات . 

إعداد تقرير بنتائج التآهيل واعتماده. 

اتف دعوة الشركات المؤهلة لتقديم دراسات الجدوى الفنية والاقتصادية: 

تمنح الشركات المدعوة مدة زمنية محددة ٦ -٤(‏ شهر) لتقديم الدراسات المطلوية ولا يتم 
قبول الدراسات بعد التاريخ المحدد. 

تحديد مدة زمنية معينة للإجابة على استفسارات الشركة المؤهلة والراغبة 4 المشروع خطيا. 


((386() 


اغا تقييم الدراسات: 

١-إعداد‏ الجدول الزمني لعمليات التقييم. 

۲-عقد اجتماعات للفريق لوضع أسس التقييم. 

٣-تقديم‏ الشركات للعروض الخاصة بدراسات الجدوى الفنية والاقتصادية. 

٤-عقد‏ اجتماعات لمناقشة عروض الشركات الفنية والاقتصادية. 

٠٥-إعداد‏ تقرير بنتائج التقييم. 

ثامنا: إجراءات ترسية المشروع: 

\-رفع تقرير بنتائج التقييم إلى المجلس البلدي. 

صدور قرار ترسيه المشروع على التشركه الفائزة. 

۳-إبلاغ المستثمر بمضمون قرار الترسية 

E‏ إجراءات توقيع العقد: 

١-إبلاغ‏ وزارة المالية- إدارة آملاك الدولة بمضمون قرارالترسية. 

1-التنسيق مع وزارة المالية بشآن فترات الاستثمار والقيمة الإيجارية. 

عاشرا: إعداد التصاميم: 

-١‏ إعادة تقديم المخططات المعمارية بعد الأخذ بالاعتبار كافة ملاحظات وتوصيات الترسيه 
والاشتراطات التعاقدية. 

- موافقة الجهة وملاحظاتها من خلال فريق العمل. 

۳- إعداد مخططات التراخيص من البلدية وكافة الجهات الحكومية (الكهرباء-الأشغخال- 
الإطفاء-الطرق-المواصلات-البيتة). 

“٤‏ 4 حالة تغيير فكرة التصميم يتم رفع تقارير بشأآنها للمجلس وتؤخذ الموافقة عليها. 

الحادي عشر: التنفيذ: (تختلف مدة التنفين حسب حجم المشروع): 

١-استلام‏ الموقع. 

۲-اعتماد البرنامج الزمني. 

۳-اعتماد العينات والتشطيبات الداخلية بالموقع. 

متابعة سير العمل وفق البرنامج الزمني المعتمد للمشروع. 


مراجعه التقارير الشهربة المقدمه من المستتمر. 
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الثاني عشر: مرحلة ما بعد التشغيل: 

-١‏ الاستلام الابتدائي وإبداء ملاحظات فريق العمل الاستشاري. 

۲- التآكد من تنفين ملاحظات الاستلام الابتدائي. 

-٣‏ الموافقة على إيصال التيارالابتدائي. 

-٤‏ متابعة التشغيل من حيث الكفاءة والمساحة والاستعمال وذلك من خلال السنة الأولى. 

2-٥‏ نهاية السنة يقوم فريق العمل بالاستلام النهائي والتأكد من كفاءة المشروع فنيا 
ومطابقته للشروط التعاقدية. 

-٦‏ متابعة التشغيل وبرنامج الصيانة الدورية طوال فترة الاستتمارالتعاقدية وذلك 
بالتنسيق مع جهات الدولة ذات العلاقة (وزارة المالية - إدارة آملاك الدولة). 

الثالث عشر: تحويل المشروع: 

-١‏ نقل مكونات المشروع إلى الجهة الحكومية صاحبة الاختصاص. 

۲- التآأكد من التزام المستتمر بآداء مهامه وتسليمه للمشروع . 

-٣‏ دراسة إمكانية التمديد للمستتمر 2 تشغيل المشروع آو إمكانية طرحه من جديد أو إدارته 
اا من قبل الجهة الحكومية. اعتماد العينات والتشطيبات الداخلية بالموقع. 
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المراجح باللخة الحربية 


د. عبد العزيز مصطفى عبد الكريم» دراسة الجدوى وتقييم المشروعات» دار الحامد للنشر والتوزيع» عمان» 
الأردن» الطبعة الأولى ٤٠٠۲م.‏ 


د. شکكري رجب العشماوي- آ.د. إسماعيل حسبن إسماعيل» معايير السلامة الاستتمارية ومشروعات 
B01‏ . الأكاديمية العربية للعلوم والتكنولوجيا والنقل البحري» ٦۷-۲۰۰٠٠۲م.‏ 

د. يوحناعيد آل آدم-اً .د. سلیمان اللوزي»› دراسة الحدوى الاقتصادية وتقييم كفاءة آداء الملنظمات,» دار 
المسيرة» عمان - الأردنء الطبعة الثانية ٠٠٠٠١‏ م 

د. قاسم ناجي حمندي» دراسات الجدوى وتقييم المشروعات» الجزء التثاني» دارالمناهج»الطبعه الأولى 
00 م 

د. خالد مقابلة» محاسبة الفنادق والمطاعم» جامعة العلوم التطبيقيه» الآردن - عمان داروائل 
للنشر›ه٥ ٠‏ م 

توفيیق عبد الرحيم حسن» مبادئ الاقتصاد الجزئي» دار صفاء للنشروالتوزيع- عمان» الطبعة 
الأولى١١٥٠٠٠۲م.‏ 

د. محمود محمد ديب طيوب» الجدوى الاقتصادية لالمشروعات» جامعة تشرين» كلية الاقتصاد» التعليم 
المفتوح» اللاذقيةV. A-1‏ 


یحیی عبد الخني آبو الفتوح» ٠١ ٠٣‏ أسس إجراءات دراسات جدوى المشروعات» دار الحامعة الجديد للنشر. 


الإسكندرية 

سعيد عبد العزيز عتثمان ۰٠٠٠١‏ دراسات جدوى المشروعات . كلية التجارة» الإسكندرية. 

د. واثق حمد أبو عمرء أساسيات دراسة الجدوى الاقتصادية والاجتماعية» دار الرضا- دمشق - .۲٠٠٠۳‏ 

د. إيهاب مقابلةء دراسات الجدوى الاقتصادية وتقييم المشروعات 

د. يسرى خضر إسماعيل ١۱۹۹ء‏ الجدوى الاقتصادية المشروعات الاستتمارية - مركز التعليم المفتوح» 
القاهرة. 

د. يوسف محمود» دراسات الجدوى الاقتصادية وتقويم المشروعات» جامعة تشرين» كلية الاقتصادء .٠٠١٠‏ 
منذر خدام» الآأسس النظرية للاستتمارء منشورات وزارة الثقافة» دمشق - .٠٠٠٤١‏ 

صلاح الدين حميد» دراسة الجدوى- دار الفكر العريي» طا- .٠٠٠١‏ 

هشام ياسين» دراسة الجدوى الاقتصادية» الآأكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية - .٠٠٠٤١‏ 

مركز الأعمال الأوريي لدراسات والتدريب» دراسات جدوى اقتصادية. 

د. عبد القادر محمد عبد القادر عطية» التحليل الاقتصادي الجزئي بين النظرية والتطبيق» الدار 
الجامعية-١٠٠٠.‏ 

د. نور الدين هرمز التخطيط الاقتصادي» جامعة تشرين كلية الاقتصاد - ۲٠٠۲‏ 


ف. بیرنز» ب» م. هافرانك» دليل لآعداد دراسات الجدوى الصناعية- طبعة جديدة - منظمة الآمم المتحدة 
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للتنمية الصناعية- فنا - ۱۹۹۳. 
المهندس عبد الوهاب محمود المصري» بے سبيل تنمية بديلة» منشورات وزارة التقافة» دمشق - .٠٠٠١۲‏ 


الدڪتور ڪمال عسكر؛ مراحل المشروع» محاضرة مطبوعة على الآلة الكاتبة» صادرعن المعهد العربي 
للتخطیط,» الکویت - ۱۹۸۱. 


د. محمود الحمصي» التخطيط الاقتصادي» طط" دار الطليعة»ء بیروت»ء ۱۹۷۹ . 

د. محمود سلامة عبد القادرء دراسات الجدوى وتقييم المشروعات الصناعية» وكالة المطبوعات» الكويت- 
۹ 

محمد صالح الحناوي» قرارات 2 دراسة جدوى المشروع وسياسات الاستتمارء المكتب العربي الحديث» 
الإسكندريةء .٠۹۹۷‏ 

الدكتور محمود أحمد الشافعي» التقييم الاقتصادي والاجتماعي للمشروعات» دمشق - .۱۹۷١‏ 

د. هاشم علوان السامرائي» تقييم المشاريع 4 ظروف المخاطرة واللايقين. 

مجلة تنمية الرافدين» العدد السابع السنة الرابعة۹۸۲٠.‏ 

المعهد العربي للتخطيط. دراسات الجدوى الاقتصادية- الكويت 


. Arab-api.org/course2/c2-2htmhttp://www 
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مقدمة 
الفصل الأول: مفهوم المشروع . 
الفصل التاني: دورة حياة المشروع الاستثماري . 
الفصل التالث: تعريف دراسات الحدوى الاقتصادية . 
الفصل الرابع: دراسة الجدوى البيئية 
الفصل الخامس: دراسة الجدوى التسويقيهة 
الفصل السادس: دراسه الجدوى الفنيه والهندسيهة 
الفصل السابع: دراسة الجدوى التمويلية 
الميحث الأول: مصادر التمويل وتكلفتها 
المبحث الثاني: اختيار الهيكل المالي للمشروعات . 
الفصل التامن: تقدير ربحيه المشروع 
الفصل التاسع: تقنيات تحليل وتخطيط ربحية المشروع . 
الفصل العاشر: تحليل التدفقات النقدية للمشروعات الاستتثمارية 
الفصل الحادي عشر: تقنيات اتخاذ القرار لاعتماد مشروع . 
الفصل الثاني عشر: تقييم المشروعات 2 ظروف المخاطرة وعدم التآأكد . 
الفصل الثالث عشر: 
دراسة الجدوى المالية والاقتصادية للمشروع من منظور الاقتصاد القومي 
الفصل الرابع عشر: ' التحليل الإضا2 للربحية القومية"' 


الفصل الخامس عشر: دراسات الكفاءة الاقتصادية للمشروعات الاستثمارية. 


الفصل السادس عشر: 

كيفية وضع دراسة الجدوى الاقتصادية للمشروع السياحي (الفندقي) 
الفصل السابع عشر: التحليل الحدي 

القضل الان عفر خملل حماس اتوحة: 
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الفصل العشرون: مشروعات B.O.T‏ . 
المطلب الأول: مفهوم ونشآة مشروعات .B.O.T‏ 
المطلب الثاني: آأطراف التعامل 4 مشروعات 8.0.1: 
المطلب الثالث: الإطار الاقتصادي مشروعات 6801 
المطلب الرابع: مراحل مشروعات 8.0.1 
المطلب الخامس: مكونات تكاليف المشروع 


المطلب السادس: التقويم المالي والاقتصادي مشروعات 8.0.1: 


المطلب السابع: نقل ملكية المشروع 
الخاتمة.. 


المراجع باللغة العربية 
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